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Resumen y Abstract IX 
 
Resumen 
Esta investigación evalúa financiera y económicamente los vehículos ciclo diesel, a 
gas, híbrido-eléctrico, y eléctrico en el sistema de transporte público de pasajeros de 
Montería (430.000 habitantes) – Colombia. Con los costos de producción (costos medios 
y con economías de escala) y la tarifa, se construyen los estados financieros y se 
descuentan los flujos de caja a razón del Costo de Capital Promedio Ponderado; 
finalmente se internalizan al modelo los costos externos con precios sombra. Por el 
método de costos medios resulta más rentable el vehículo diesel, pero cuando se 
incorporar economías de escala el vehículo a gas es el más rentable, estos resultados se 
explican porque los costos fijos son repartidos en una baja demanda, hecho preocupante 
porque las tarifas para generar rentabilidad para cualquier tecnología son muy superiores 
a la capacidad de pago de los usuarios. Los indicadores de retorno de inversión varían 
marginalmente con la evaluación económica. 
Palabras clave: Transporte público de pasajeros, Bus, Costo, Tarifa, Rentabilidad, 
Viabilidad financiera, Diesel, Gas, Híbrido, Eléctrico 
 
Abstract 
This research assesses financially and economically the diesel cycle, gas, hybrid-
electric, and electric vehicles in the passenger public transport system of Monteria, 
Colombia (430,000 inhabitants). With production costs (average costs and economies of 
scale) and the fare, the financial statements are made and the cash flows are discounted 
rate used Weighted Average Cost of Capital; finally, the external costs are internalized to 
the model with shadow prices. Through the average costs method is more rentable the 
diesel vehicle, although if it is incorporated economies of scale the gas vehicle is more 
rentable. These results are explained due the fixed costs are spread in a low demand, 
which is concerning due the adequate fares to produces profits for any technology are 
very higher for the ability to pay of the Monteria inhabitants. The investment return 
indicators change marginally with the economic evaluation. 
Keywords: Public Transportation of Passengers, Bus, Cost, Fare, Profitability, Financial 
feasibility, Diesel, Gas, Hybrid, Electric 
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Introducción 1
 
 
 
Introducción 
Hace más de una década que Colombia a través de la Política Nacional de Transporte 
Urbano ha destinado su atención a la optimización del servicio de transporte público de 
pasajeros con proyectos regidos por los principios de eficiencia, seguridad, 
responsabilidad, equidad, competitividad, sostenibilidad ambiental y a la medida de los 
territorios: Sistemas Integrados de Transporte Masivo en los municipios, distritos y áreas 
metropolitanas con población superior a 600.000 habitantes, y Sistemas Estratégicos de 
Transporte Público para los que tienen población entre 250.000 y 600.000 habitantes. 
Durante este periodo ha sido constante el interés por incorporar a la operación de 
estos proyectos vehículos de tecnologías limpias como puede evidenciarse en diferentes 
actos normativos que promueven su comercialización y uso. No obstante, se hace notorio 
que pasa el tiempo con estabilidad normativa en la materia sin que se masifique alguna 
de las alternativas tecnológicas. 
Por esto surge la hipótesis que dio origen a esta investigación: si las tecnologías 
limpias vehiculares se encuentran disponibles en el mercado, y existe estabilidad en la 
normatividad colombiana para su comercialización y uso en los sistemas de transporte 
público de pasajeros, la razón por la cual no se ha presentado mayor conversión 
tecnológica vehicular obedece al impacto en la rentabilidad de los inversionistas y al 
riesgo de la inversión. 
De este modo, esta investigación a través de un análisis particularizado del SETP de 
Montería busca evaluar financiera y económicamente las alternativas tecnológicas tipo 
ciclo diesel, dedicados a gas, híbrido-eléctrico y eléctrico para la operación del transporte 
público de pasajeros. 
La selección del sistema de transporte se basa esencialmente en que hasta la fecha se 
están implementando en el país siete, y se encuentran en estructuración cinco sistemas 
más de este tipo, y es oportuno que antes de la entrada en operación los tomadores de 
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decisión en las escalas nacionales y locales cuenten con elementos de juicio para 
maximizar los beneficios y minimizar los costos del proyecto. 
Es así que esta investigación mide para cada tecnología vehicular los costos de 
producción (por el método de costos medios, e incorporando los efectos de las 
economías de escala); realiza estimaciones de los costos externos (particularmente 
contaminación directa del aire); y no analiza el costo al usuario, pues éste no afecta la 
evaluación (no confundir con tarifa, fundamentalmente se refiere al tiempo de viaje). 
Con la información de los costos de producción se calculan las tarifas (técnica y al 
usuario) para cada tecnología vehicular con base en la normatividad vigente, y se 
contrastan con la capacidad de pago de los monterianos. 
Esta información, se comprende ahora como ingresos y egresos del sistema a partir de 
los cuales se construyen los estados financieros: Pérdidas y Ganancias, Balance 
General, y Flujo de Caja con los cuales se calibra el modelo. Además, de la información 
allí registrada se construye el flujo de caja del proyecto y del inversionista. 
Estos flujos de caja son descontados a razón del costo de capital promedio ponderado, 
construido a partir del modelo de fijación de precios de activos de capital (CAMP, por sus 
siglas en inglés). Por último, al flujo de caja del proyecto se le incorporan los ahorros en 
generación de emisiones monetizados con precios sombra. 
El reto más grande de esta investigación fue la obtención de rangos de costos (que 
dependen de muchos criterios de decisión de los inversionistas -Marca, motor, caja, 
suspensión, ejes, elevación del piso, aire acondicionado, elevador o elevación del piso, 
cantidad de bienes que desean ser adquiridos, entre otros-; varían rápidamente con los 
cambio tecnológicos; y pueden variar drásticamente entre países) y la identificación de 
parámetros financieros para esta clase de proyectos, pues la literatura científica del tema 
centra su atención fundamentalmente en detalles de la ingeniería mecánica y de la 
ingeniería ambiental. 
Finalmente, esta investigación es una invitación a investigadores y a formuladores, 
ejecutores y evaluadores de política pública de transporte a incorporar con mayor detalle 
la dimensión social de la sostenibilidad y a comprender rigurosamente la escogencia 
modal para la realización de viajes en nuestras ciudades. El interés altruista de contar 
con sistemas ambientalmente sostenibles, al mismo tiempo que los gobiernos se 
concentran en la construcción de infraestructura y se vela por la sostenibilidad financiera 
de los inversionistas, puede llevar a contar con calles muy bien pavimentadas sobre las 
cuales se desplazan buses que no transportan pasajeros. 
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1. Política Colombiana de Transporte Público 
Urbano de Pasajeros 
Previo a la constituyente de 1991, Colombia dio inicio a la descentralización del poder 
público, dentro de lo cual se encontraba la transferencia de competencias de algunos 
sectores del Gobierno Nacional a los Entes Territoriales, motivo por el cual el Gobierno 
Nacional expidió el Decreto Nacional 80 de 19871, e incluyó en él competencias como: (i) 
otorgar, negar, modificar, revocar, cancelar y declarar la caducidad de licencias sobre 
asignación de rutas; (ii) otorgar, negar, modificar, revocar y cancelar las licencias de 
funcionamiento a las empresas; (iii) fijar las tarifas cuando no sea subsidiado por el 
Estado; (iv) racionalizar el uso de las vías; (v) sancionar a los infractores; (vi) expedir la 
tarjeta de operación para los vehículos de servicio público; (vii) señalar el número de 
vehículos tipo taxi que pueden ingresar anualmente; (viii) fijar la capacidad transportadora 
de las empresas de transporte público; (ix) autorizar la constitución de personas jurídicas 
que tengan por objeto la prestación de servicio; y (x) fijar los derechos por los servicios2. 
Posteriormente, a partir de la expedición de la Constitución Colombiana, el transporte 
es considerado un servicio público3 esencial4, cuya dirección, planeación, regulación, 
                                                
1 Ministerio de Obras Públicas y Transporte (Actualmente Ministerio de Transporte). Por medio del cual se 
asignan funciones a los municipios (y distritos) en relación con el transporte terrestre urbano, suburbano, de 
pasajeros y mixtos. 
2 A partir de la expedición del Decreto Nacional 80 de 1987, fueron expedidos los Decretos Nacionales 
1787 de 1990, 555 de 1991 y 91 de 1998, los cuales fueron derogados por el Decreto Nacional 170 de 2001. 
3 El artículo 365 de la Constitución Política de Colombia define que “los servicios públicos estarán 
sometidos al régimen jurídico que fije la ley, podrán ser prestados por el Estado, directa o indirectamente, 
por comunidades organizadas, o por particulares. En todo caso, el Estado mantendrá la regulación, el control 
y la vigilancia de dichos servicios”. El Código Sustantivo del Trabajo “considera servicio público toda 
actividad organizada que tienda a satisfacer necesidades de interés general en forma regular y continua”. 
4 Según la Sentencia C-450/1995 de la Corte Constitucional “El carácter esencial de un servicio público se 
predica, cuando las actividades que lo conforman contribuyen de modo directo y concreto a la protección de 
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control y vigilancia, así como la correspondiente a actividades vinculadas, le corresponden 
al Estado, donde la protección de los usuarios y la garantía de prestación del servicio son 
condiciones básicas (Ley 105/935: Art 2; Ley 336/966: Art 5). 
Ligado a ello, se determinó que el área de competencia para el “transporte distrital y 
municipal comprende las áreas urbanas, suburbanas y rurales, y los distritos territoriales 
indígenas de la respectiva jurisdicción” (Ley 105/93: Art 11). Dentro de esta área, es 
propiedad y responsabilidad del Gobierno municipal o distrital la infraestructura de 
transporte de los diferentes modos (salvo aquella que no le haya sido transferida o en 
función de su participación en el caso de sociedades), y por ende hace parte de sus 
competencias la planeación y la priorización para la construcción o conservación (Ley 
105/93: Art 17 y 20). “En caso de conflicto o insuficiencia de la infraestructura del 
transporte, el Estado preferirá el servicio público colectivo del servicio particular” (Ley 
105/93: Art 2). 
Por otro lado, “la operación del transporte público en Colombia es un servicio público 
bajo la regulación del Estado, quien ejercerá el control y la vigilancia necesarios para su 
adecuada prestación, en condiciones de calidad, oportunidad y seguridad” (Ley 105/93: 
Art 2). La operación puede ser ofrecida por empresas (personas naturales o jurídicas) 
constituidas como unidad de explotación económica legalmente habilitadas y con el 
permiso o la celebración de un contrato de concesión u operación (Ley 336/96: Art 3, 9, 
10, 11, 13 y 16). En caso de que la operación no sea prestada por particulares o cuando 
se presenten prácticas que afecten los intereses de los usuarios (monopolios u 
oligopolios), el sector público puede ofrecer el servicio público de transporte (Ley 105/93: 
Art 3). 
Si bien el marco jurídico citado presenta cómo la infraestructura y la operación del 
transporte público urbano de pasajeros es competencia y responsabilidad de los 
                                                                                                                                                  
bienes o a la satisfacción de intereses o a la realización de valores, ligados con el respeto, vigencia, ejercicio 
y efectividad de los derechos y libertades fundamentales”. 
5 Por la cual se dictan disposiciones básicas sobre el transporte, se redistribuyen competencias y recursos 
entre la Nación y las Entidades Territoriales, se reglamenta la planeación en el sector transporte y se dictan 
otras disposiciones. 
6 Por la cual se adopta el estatuto nacional de transporte. 
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municipios y distritos, por medio de la Ley 310/967, se dio espacio para que el Gobierno 
Nacional pudiera participar en la estructuración e implementación de proyectos de 
transporte urbano, sin perjuicio de la autonomía territorial, por medio de la cofinanciación 
en dinero o en especie del 40 al 70% del servicio de la deuda del proyecto, si el proyecto 
cuenta con: (i) constitución de una sociedad por acciones titular del sistema de transporte 
(en caso de aportes de capital), y de una autoridad única encargada de administrar el 
sistema de transporte; (ii) concepto previo del Conpes, respaldado en un estudio de 
estructuración técnico, legal y financiero; (iii) coherencia con el POT; (iv) registro en el 
BPIN; (v) inclusión en el PND; y (vi) pignoración de rentas (en caso de requerir créditos) 
(Ley 310/96: Art 2 y 3). 
De manera práctica y sintética, la normatividad del transporte público urbano colectivo y 
masivo de pasajeros se puede ver reflejada en que la responsabilidad de la planeación y 
la contratación de la construcción y el mantenimiento de la infraestructura recae sobre el 
sector público, así como la regulación y el control de la operación y del recaudo. La 
operación y el recaudo puede ser realizada por el sector privado, motivo por el cual se 
encarga de la adquisición y el mantenimiento de los equipos a los que hubiese lugar. 
Dentro de este marco legal, se formuló el documento Conpes 3167 de 2002 “Política 
para mejorar el servicio de transporte público urbano de pasajeros” en donde se 
establecieron los lineamientos para un servicio de transporte que mediante el apoyo 
técnico y financiero de la Nación permitiera desarrollar un sistema con estabilidad 
empresarial, operacional e institucional, implementado con soluciones de bajo costo y alto 
impacto que permitieran un manejo eficiente de los recursos de la Nación y de los Entes 
Territoriales, además de disminuir los tiempos de viaje y estimular el uso de medios 
alternativos de movilización con el propósito fundamental de mejorar la calidad de vida de 
los colombianos, así como fomentar la recuperación y renovación de las ciudades 
colombianas. 
Seguidamente, en el documento Conpes 3260 de 2003 “Política Nacional de Transporte 
Urbano y Masivo”, se presentó la política para impulsar la implantación de los SITM y se 
planteó el fortalecimiento de la capacidad institucional para planear y gestionar el tránsito 
y transporte en las ciudades intermedias (Posteriormente denominados SETP). 
                                                
7 Por la cual se dictan normas sobre sistemas de servicio público urbano de transporte masivo de pasajeros 
y se proveen recursos para su financiamiento. 
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Finalmente, el documento Conpes 3368 de 2005 “Política Nacional de Transporte Urbano 
y Masivo-Seguimiento” complementó los documentos Conpes anteriores, estableciendo 
un marco fiscal general para la programación de los aportes de la Nación en la 
financiación de sistemas de transporte. Así mismo, se desarrollaron aspectos de carácter 
institucional donde se estableció la política general para la participación de la Nación en 
los Entes Gestores de los SITM, se presentaron recomendaciones sobre los componentes 
cofinanciables por parte de la Nación y los Entes Territoriales, y se definió la política de 
costos adicionales y ahorros. 
Así, dentro de los PND 2002-2006 “Hacia un Estado Comunitario” (Ley 812/03), 2006-
2010 “Estado Comunitario: desarrollo para todos” (Ley 1151/07), y 2010-2014 
“Prosperidad para Todos” (Ley 1450/11), fueron incluidos sistemas de transporte 
denominados SITM8 y SETP9. 
Según las bases del PND 2006-2010 “Estado Comunitario: desarrollo para todos”, los 
principios de estos sistemas son: (i) Eficiencia, optimizando recursos; (ii) Seguridad, 
aumentando la accesibilidad y disminuyendo la accidentalidad; (iii) Responsabilidad, en el 
ejercicio de la regulación y el control para maximizar la calidad; (iv) Equidad y 
Competitividad, a partir de la rapidez, la comodidad y la asequibilidad tarifaria, 
privilegiando grupos focales vulnerables; (v) Sostenibilidad Ambiental, propendiendo por 
aire más limpio y menos ruido; y (vi) A la medida del territorio, de acuerdo con la 
planeación y el desarrollo territorial, y la capacidad fiscal. 
Los SITM son sistemas de transporte para municipios, distritos o áreas metropolitanas 
con población superior a 600.000 habitantes. La infraestructura está conformada por vías 
troncales que segregan la operación o por vías pretroncales y alimentadoras en las cuales 
se opera en tráfico mixto, estaciones, portales, patio-talleres, entre otros; la operación se 
                                                
8 Bogotá, Transmilenio (Documentos Conpes 2999, 3093 y 3677); Pereira -área metropolitana-, Megabús 
(Documentos Conpes 3220, 3416, 3503 y 3617); Cali, MIO (Documentos Conpes 2932, 3166, 3369 y 3504); 
Bucaramanga -área metropolitana-, Metrolínea (Documentos Conpes 3298, 3370 y 3552); Barranquilla -área 
metropolitana-, Transmetro (Documentos Conpes 3306, 3348 y 3539);  Medellín -área metropolitana-, 
Metroplús (Documentos Conpes 3307, 3349, 3452 y 3573); Soacha, extensión de Transmilenio (Documentos 
Conpes 3259 y 3516); y Cúcuta -área metropolitana- (en estructuración) (Ley 812/03: Art 111; Ley 1151/07: 
Art 52; Ley 1450/11: Art 132). 
9 Santa Marta (Documento Conpes 3548); Pasto (Documentos Conpes 3549 y 3682); Armenia (Documento 
Conpes 3572); Popayán (Documento Conpes 3602); Sincelejo (Documento Conpes 3637); Montería 
(Documento Conpes 3638); Valledupar (Documento Conpes 3656); Buenaventura (en estructuración); 
Ibagué (en estructuración); Manizales (en estructuración); Neiva (en estructuración); y Villavicencio (en 
estructuración) (Ley 1151/07: Art 52; Ley 1450/11: Art 132). 
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realiza típicamente con buses articulados, padrones y en busetones; el recaudo 
normalmente se efectúa en taquillas, pero en algunos sistemas se realiza fuera del 
sistema o en máquinas al interior de las estaciones. Es preciso anotar, que salvo por los 
sistemas de Cali y de Cartagena (en Construcción), la cobertura de la demanda de 
transporte público no alcanza el 100%. 
Por su parte, los SETP surgieron a partir de la identificación de problemas en ciudades 
intermedias “similares a los de las grandes ciudades como la mala prestación del servicio, 
la escasa o nula integración, ineficiente articulación y una mala estructura empresarial” 
(DNP, 2010: p. 5), pero con necesidades de movilidad diferentes10, y por lo tanto debían 
ser atendidas de manera distinta. Se definió que este tipo de proyectos, focalizados en 
municipios o distritos con población entre 250.000 y 600.000 habitantes, debían ofrecer 
cobertura de la demanda de viajes en 100% y mayor articulación del sistema de 
transporte con el territorio. 
En los SETP, la Nación11 y los Entes Territoriales financian las intervenciones12 en 
infraestructura correspondiente a vías que hacen parte del sistema de transporte y del 
centro histórico (calzadas y andenes), obras complementarias (puentes peatonales y 
vehiculares, intersecciones, entre otros), paraderos (PEP, cubiertos, y señalizados y 
demarcados), terminales (de transferencia y/o de cabecera), CISC, y los predios 
necesarios para la construcción de dicha infraestructura13. También, con cargo a recursos 
públicos se pagan algunos elementos tecnológicos necesarios para mejorar la prestación 
del servicio o que facilitan ejercer el control del sistema de transporte como la 
semaforización, la señalética, el SGCF, y el centro de control de la red semafórica. 
Además de éstos, con recursos públicos se financia la gerencia, los gastos de 
administración y vigilancia de los recursos, diseños de detalle, e interventoría. Por su 
parte, los privados pueden financiar los vehículos y el SRC14 (DNP, 2010). 
                                                
10 En las ciudades grandes prima la necesidad de disminuir los tiempos de viaje, mientras que en las 
ciudades intermedias prima la necesidad de mejorar la calidad en la prestación del servicio. 
11 La Nación únicamente financia las inversiones durante la fase de implementación del sistema. El 
mantenimiento de infraestructura y equipos es responsabilidad única del municipio o distrito. 
12 Intervenciones pueden ser la adquisición de bienes nuevos, o la adecuación, reparación o mejoramiento 
de los existentes. 
13 Incluye política de reasentamientos, como política de gestión social y predial. 
14 Para la captación de los dineros provenientes del pago de la tarifa (Ley 1450/11: Art 134). 
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Con relación al contenido de esta investigación, orientada hacia la operación de 
vehículos con tecnologías limpias para el transporte público colectivo de pasajeros, 
particularmente en los SETP, es necesario iniciar anotando que el artículo 79 de la 
Constitución Política establece que todas las personas tienen derecho a gozar de un 
ambiente sano, y además señala que éste debe ser protegido por el Estado. 
En este sentido, Colombia determinó “el uso racional y eficiente de la energía como un 
asunto de interés social, público y de conveniencia nacional, fundamental para asegurar el 
abastecimiento energético pleno y oportuno, la competitividad de la economía 
colombiana, la protección al consumidor y la promoción del uso de energías no 
convencionales de manera sostenible con el medio ambiente y los recursos naturales” 
(Ley 679/01: Art 1). 
La autoridad del sector transporte y la autoridad ambiental deben establecer los niveles 
límites de emisión de sustancias, ruidos y gases contaminantes de los vehículos, y no 
necesariamente son quienes ejercen el control (Ley 105/93: Art 4). Tienen prelación en la 
movilización los modos de transporte de menor impacto ambiental como el transporte no 
motorizado y los sistemas de transporte público que operen con tecnologías limpias 
vehiculares (Ley 1083/06: Art 1). Además, bajo gravedad de revocatoria en caso de 
incumplimiento, todas las habilitaciones otorgadas con posterioridad al 1 de enero de 
2010 deben vincular vehículos con tecnologías limpias (Aplica para toda reposición 
vehicular) (Ley 1083/07: Art 5). 
Por esto, fue expedida la Resolución 2604 de 200915, que tiene por objeto determinar 
los combustibles limpios para los vehículos que se vinculen a la prestación del servicio 
público de transporte terrestre de pasajeros (entre otros). De acuerdo con esto, se 
consideran combustibles limpios16 que pueden ser utilizados para la movilización de 
vehículos los siguientes: 
                                                
15 Ministerio de Minas y Energía, Ministerio de Protección Social (Actualmente Ministerio de Salud y 
Protección Social) y Ministerio de Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial (Actualmente Ministerio de 
Ambiente y Desarrollo Sostenible). Por la cual se determinan los combustibles limpios teniendo como criterio 
fundamental el contenido de sus componentes, se reglamentan los límites máximos de emisión permisibles 
en prueba dinámica para los vehículos que se vinculen a la prestación del servicio público de transporte 
terrestre de pasajeros y para motocarros que se vinculen a la prestación del servicio público de transporte 
terrestre automotor mixto y se adoptan otras disposiciones. 
16 Las definiciones que aquí se presentan son tomadas de la Resolución 18 0158/07 (Art 2). Por la cual se 
determinan los combustibles limpios de conformidad con lo consagrado en el Parágrafo del Artículo 1º de la 
Ley 1083 de 200), derogada por la Resolución 2604 de 2009. 
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 Hidrógeno: “Combustible obtenido a partir del gas natural, del crudo de petróleo y, en 
menor escala, de la disociación del agua. Su fórmula química es H2 y su combustión 
genera vapor de agua”. 
 Gas Natural: “Mezcla de hidrocarburos livianos que existe en fase gaseosa en los 
yacimientos, usualmente consistente en componentes livianos de los hidrocarburos. Se 
presenta en forma asociada o no asociada al petróleo. Principalmente constituido por 
metano”. 
 GLP: “Mezcla de hidrocarburos extraídos del procesamiento del gas natural o del 
petróleo, gaseosos en condiciones atmosféricas, que se licuan fácilmente por 
enfriamiento o compresión. Principalmente constituido por propano y butano”. 
 Diesel hasta de 50 ppm de azufre. 
 Mezclas de diesel con biodiesel (Sin superar 50 ppm de azufre): “Los 
biocombustibles para uso en motores diesel son ésteres (methyl o ethyl) de los aceites 
y/o grasas vegetales y/o animales obtenidos por reacción de los mismos con metanol 
y/o etanol, según corresponda”. 
 Gasolina hasta de 50 ppm de azufre. 
 Mezclas de gasolina con alcohol carburante o etanol anhidro desnaturalizado 
(Sin superar 50 ppm de azufre): “El alcohol carburante y/o etanol anhídro 
desnaturalizado es un compuesto orgánico líquido, de naturaleza diferente a los 
hidrocarburos, que tiene en su molécula un grupo hidróxilo (OH) enlazado a un átomo 
de carbono, que puede producirse de los vegetales que contienen sacarosa 
(remolacha, caña de azúcar, etc.) o almidón (trigo, maíz, etc.) y al cual se le agrega 
una sustancia desnaturalizante para convertirlo en no potable”. 
No son un combustible, pero si tipos de energía limpia que pueden ser utilizadas para la 
movilización de vehículos la eléctrica y la solar. 
Del mismo modo como se acotan los combustibles limpios, en la Resolución 2604 de 
2009 se definen los tipos de vehículos limpios, así: 
 Vehículo ciclo Diesel: “Opera con un motor de combustión interna cuya función se 
basa en un ciclo termodinámico, en el cual se inyecta en la cámara de combustión el 
combustible17 después de haberse realizado una compresión de aire por el pistón. La 
relación de compresión de la carga del aire es lo suficientemente alta como para 
encender el combustible inyectado, es decir, el calor se aporta a presión constante”. 
 Vehículo ciclo Otto: “Vehículo que opera con un motor de combustión interna cuya 
función se basa en un ciclo termodinámico, en el cual las operaciones de admisión, 
compresión, explosión y escape se realizan en un cilindro desde que entra la mezcla 
carburada hasta que son expulsados los gases18. En este ciclo, la adición de calor se 
realiza a volumen constante”. 
                                                
17 Diesel y sus mezclas con biodiesel, gas natural o GLP 
18 Natural y GLP 
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 Vehículo con motor a Hidrógeno: “Vehículo que ha sido diseñado y construido para 
operar con hidrógeno como fuente primaria de energía para propulsarse”. 
 Vehículo dedicado a GLP: “Vehículo que ha sido diseñado y construido para operar 
exclusivamente con Gas Licuado de Petróleo”. 
 Vehículo dedicado a Gas Natural: “Vehículo que ha sido diseñado y construido para 
operar exclusivamente con gas natural vehicular”. 
 Vehículo Eléctrico: “Vehículo impulsado exclusivamente por motores eléctricos (uno o 
más motores)”. 
 Vehículo híbrido-eléctrico: “Vehículo movido por energía eléctrica y adicionalmente 
un motor de combustión interna”. 
Adicionalmente, se declaró “de interés público colectivo, social y de conveniencia 
nacional, la producción, importación, almacenamiento, adición y distribución de 
combustibles diesel, que minimicen el impacto ambiental negativo y que su calidad se 
ajuste a los parámetros usuales de calidad internacional”. Por ello se determinó que los 
SITM que operaran con combustible diesel, debían hacerlo con diesel de menos de 50 
ppm de azufre desde el 1° de enero de 2010, y que “a partir del 31 de diciembre de 2012, 
queda prohibido distribuir, comercializar, consumir o transportar combustibles diesel que 
contengan más de 50 ppm de azufre, con excepción de aquel que se importe o produzca 
para fines exclusivos de exportación” (Ley 1205/08: Art 1). 
En este sentido, en las bases del Plan Nacional de Desarrollo 2010-2014 “Prosperidad 
para Todos” se precisa que los sistemas de transporte deben ser integrales con el 
desarrollo territorial, para lo cual se busca incentivar modos de transporte eficiente en el 
uso del espacio vial y en la reducción de emisiones contaminantes. En esta línea, 
desarrollando el principio de sostenibilidad ambiental de los sistemas, hace énfasis en el 
compromiso de promover el uso de vehículos de tecnologías limpias19 y reglamentar las 
condiciones y aspectos que propicien la reducción de GEI derivadas de fuentes móviles. 
Para mejorar la eficiencia de los sistemas de transporte, en términos de uso de energía, 
por medio del parágrafo 6 del artículo 132 de la Ley 1450 de 2011 el Gobierno Nacional 
promueve la importación o producción de la industria nacional de vehículos con tecnología 
limpia, previa evaluación del impacto técnico, financiero y fiscal: 
                                                
19 En particular, se ha presentado interés en los vehículos dedicados a gas natural, híbrido-eléctricos o 
eléctricos. Una muestra de esto corresponde a las cargas arancelarias de este tipo de tecnologías. 
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“En los proyectos cofinanciados por la Nación a los cuales hace referencia el 
presente artículo, se podrá seleccionar el combustible para la operación de la flota que 
en igualdad de condiciones de eficiencia, tenga el menor costo real y ambiental. Lo 
anterior condicionado a la disponibilidad del combustible y a la viabilidad de su 
comercialización”. 
En este parágrafo es posible encontrar cuatro grandes condiciones de frontera para la 
definición de la tecnología que podría ser adoptada en cada sistema de transporte 
cofinanciado por la Nación: 
 La tecnología adoptada no puede presentar menor eficiencia mecánica que la vigente, 
en relación con los requerimientos operacionales para la buena prestación del servicio 
como la autonomía, la velocidad y la potencia20. 
 Debido a las diferencias entre las tecnologías en relación con los costos de inversión, 
operación y mantenimiento, y la sensibilidad de la tarifa del transporte público ante 
estas variables, así como el impacto fiscal que podría existir según las necesidades de 
cada tecnología, se hace necesario verificar que la adopción tecnológica no genere 
tarifas que superen la capacidad de pago de los usuarios, ni que se demanden 
abundantes recursos del erario. 
 La afectación ambiental negativa no puede ser mayor a la vigente en el agregado de la 
cadena conformada por la generación, producción y/o distribución del combustible o 
energía, y/o de la fabricación y/u operación del vehículo. 
 Debido a las condiciones del transporte como servicio público esencial, se requiere de 
alta certeza en la disponibilidad y viabilidad comercial del combustible o energía en 
donde se adopte, para garantizar la prestación del servicio sin impactar negativamente 
la tarifa. 
A este listado debe agregarse la necesidad de mitigar el riesgo por insuficiencia en la 
capacidad del recurso humano profesional, técnico y tecnológico colombiano, buscando 
maximizar la generación de empleo nacional, y disminuyendo el impacto que generaría 
financiera y temporalmente la dependencia del conocimiento de extranjeros. 
En relación con esto, muestra del alto interés del Gobierno Nacional colombiano para 
estimular la adquisición de estas tecnologías y con el propósito de realizar pruebas piloto, 
en 2006 fue expedido el Decreto 4589, el cual establecía un gravamen arancelario entre 0 
y 15% para su adquisición, mas no se obtuvo el resultado esperado debido a la ausencia 
de garantías para la incorporación de la flota a la operación con las mismas facilidades 
competitivas de los derivados del petróleo como la facilidad de acceso y la menor 
inversión inicial. Sin embargo, con la misma filosofía en 2011 fue expedido el Decreto 
                                                
20 Especialmente con la accidentada topografía de algunas ciudades colombianas. 
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2658, previas recomendaciones del Comité de Asuntos Aduaneros, Arancelarios y de 
Comercio Exterior, sujetas al concepto del CONFIS. Estas recomendaciones y conceptos 
están enmarcadas en la reducción de arancel (arancel desde 0%) para chasises y 
carrocerías de vehículos con motor eléctrico, híbrido o dedicado a gas natural. 
En conclusión, es posible identificar en el corto tiempo que ha transcurrido desde la 
descentralización y la expedición de la Constitución, las diferentes transformaciones que 
ha tenido la política de transporte urbano en Colombia a partir de la identificación de 
necesidades y de potencialidades, así como del análisis de las capacidades técnicas, 
institucionales y económicas. La dimensión ambiental del transporte urbano no ha sido 
ajena a estas disertaciones en función de las implicaciones de la ausencia de medidas 
para la mitigación y la adaptación al cambio climático, y del hallazgo de la potencialidad 
de contar con medidas de bajo costo y alto impacto. 
Sin embargo, como plantea la Comisión Europea (2003) “cada vez con más frecuencia, 
la mejor solución consistirá en un paquete de medidas, por lo que es preciso tener bien 
claro cuál es la mejor manera de diseñar estrategias integradas”. 
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En materia de infraestructura, la Tabla 2-2 presenta la distribución según el tipo y 
estado de pavimento de la malla vial del municipio, que no presenta un trazado continuo, 
y se hace notoria la ausencia de zonas de espera y disponibilidad de información para los 
usuarios. 
 
Tabla 2-2: Estado del pavimento en Montería 
 
Fuente: Universidad Nacional de Colombia (2010) 
 
2.2. Proyecto SETP 
La administración municipal de Montería incorporó el proyecto SETP en el ajuste al 
POT22 (Acuerdo 029 de 2010), y en los planes de desarrollo municipal 2008-2011 “Juntos 
hacemos más” (Acuerdo 003 de 2008) y 2012-2015 “Progreso para todos” (Acuerdo 014 
de 2012). 
El SETP encuentra en la transformación institucional y la transformación empresarial 
sus pilares fundamentales. En este sentido, se crea un modelo organizacional llamado 
Ente Gestor basado en: (i) prevalencia de lo público, aprovechado las iniciativas y 
ventajas del accionar privado y social; (ii) sostenibilidad institucional acorde con la 
administración pública; (iii) adaptabilidad, capacidad institucional y dinamismo; y (iv) 
transición de la etapa de implementación y desarrollo a la etapa plena de operación. Su 
objeto es proponer acciones para la gestión, organización, planeación y control del SETP, 
independiente de la operación y el recaudo, debido al rol de coordinador y administrador 
de los actores que desarrollan actividades directamente relacionadas con la producción y 
prestación de los servicios que requiere la implantación del sistema (Universidad Nacional 
de Colombia, 2010: p. 214-215). 
                                                
22 La primera versión del POT fue adoptada por medio del Acuerdo 018 de 2002 
Bueno Regular Malo Pésimo Total
Afirmado 3,6 11,8 31,2 46,6
Adoquín 0,6 0,6
Asfalto 30,2 2,0 0,5 32,7
Concreto 40,1 52,7 23,5 7,2 123,5
Total 70,3 58,9 35,3 38,9 203,4
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Tabla 2-3: Inversión del SETP 
Inversión Pública 
Adquisición de Predios $ 13.674 
Construcción de Obras Viales  $ 48.520 
Elaboración de diseños e Interventoría $ 22.495 
Espacio Público $ 9.258 
Puentes Peatonales y Pasos a Desnivel $ 21.631 
Paraderos $ 1.235 
Patios, Talleres y Parqueaderos Intermedios $ 13.168 
Obras Complementarias $ 62.062 
SGCF, semaforización y señalética $ 5.958 
Gerencia del Proyecto $ 4.814 
Costos Financieros  $ 40.704 
Total  Inversión Pública $ 243.51923 
Inversión Privada  
Equipos para Operación de Transporte $ 40.755 
SRC $ 8.380 
Otros gastos Preoperativos $ 520 
Total Inversión Privada $ 49.655 
Total Inversión $ 293.174 
Cifras en millones de COP$ 2012 
Fuente: Cálculos propios a partir de DNP (2010) 
 
En cuanto a la operación, se plantean 12 rutas expresas y 9 alimentadoras (Figura 2-6) 
con tipología vehicular distribuida en microbuses24, busetas25 y busetones26, con un IPK 
objetivo de 2,5 y una velocidad de operación de 25 km/h (8 km/h más rápido). Esto implica 
mayor eficiencia y calidad en la prestación del servicio de transporte público de pasajeros, 
y además reduce las emisiones de monóxido de carbono (CO) hasta en 40,9%, de óxidos 
de nitrógeno (NOx) hasta 5,9% y de compuestos orgánicos volátiles (metano e 
hidrocarburos) en 38,6% (DNP, 2010). 
Se estimó que el proyecto pueda tener indicadores de VPNE de COP$22.250 millones 
de 2012, TIRE de 12,9% y B/CE de 1,24 (DNP, 2010). 
                                                
23 Dentro del compromiso de cofinanciación pública se estiman COP$ 198.000 millones de 2012 para 
infraestructura y tecnología, sin embargo para realizar la totalidad de las obras planteadas por la Universidad 
Nacional de Colombia (2010) este rubro ascendería hasta aproximadamente COP$ 295.200 millones de 
2012. 
24 13 vehículos de 19 pasajeros estimados en COP$ 1.500 millones de 2012. 
25 19 vehículos de 40 pasajeros estimados en COP$ 3.100 millones de 2012. 
26 210 vehículos de 50 pasajeros estimados en COP$ 33.600 millones de 2012. 
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transporte público, como se presentan en la Figura 2-7. Estas variaciones pueden ser 
atribuidas a la efectiva disminución de demanda de viajes en transporte público, las 
distintas metodologías para la toma de información, y las diferencias en la 
representatividad estadística de las mediciones realizadas (Según el enfoque del estudio). 
 
Tabla 2-4: Síntesis del diseño operacional SETP – Hora Pico y Hora Valle 
Hora Pico Hora Valle 
Ruta 
Tipo Longitud Flota Recorrido Flota Recorrido 
Bus (km) (und) (km-h) (und) (km-h) 
A1 50 12,2 8 97,6 5 61,0 
A2 50 9,3 3 27,9 3 27,9 
A3 50 9,7 3 29,1 3 29,1 
A4 50 9,7 3 29,1 5 48,5 
B1 50 11,4 13 148,2 5 57,0 
C1 50 13 22 286,0 4 52,0 
D1 50 12,2 16 195,2 8 97,6 
E1 50 17,3 14 242,2 10 173,0 
AE1 50 20,8 27 561,6 9 187,2 
BE1 50 23 31 713,0 10 230,0 
CE1 50 23,4 31 725,4 10 234,0 
DE1 50 27,9 37 1.032,3 12 334,8 
Al A1 19 1,8 2 3,6 1 1,8 
Al A2 19 2,5 2 5,0 1 2,5 
Al B1 42 7 6 42,0 2 14,0 
Al D1 42 4 3 12,0 1 4,0 
Al D2 19 5,4 4 21,6 2 10,8 
Al E1 42 2,7 2 5,4 1 2,7 
Al E2 42 4,3 4 17,2 1 4,3 
Al E3 19 2 2 4,0 1 2,0 
Al E4 42 4,7 4 18,8 2 9,4 
      237 4.217,2 96 1.583,6 
Fuente: Cálculos propios a partir de Universidad Nacional de Colombia (2010) 
 
Tabla 2-5: Indicadores operacionales del SETP – Demanda 2009 
Indicador Unidades HP HV Día 
Flota total (veh) 237 96 242 
Flota (50 pax) (veh) 208 84 213 
Demanda promedio (Pax) 73.138 27.973 101.111 
Recorrido total (km - h) 29.520 15.836 45.356 
Recorrido (50 pax) (km - h) 28.613 15.321 43.934 
IPK (Pax/km) 2,48 1,77 2,23 
IPB (Pax/veh) 308,6 291,4 417,8 
IKB (km/veh) 124,6 165,0 187,4 
IKB (50 pax) (km/veh) 137,6 182,4 206,3 
Fuente: Cálculos propios a partir de Universidad Nacional de Colombia (2010) 
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Tabla 2-8: Estado de la infraestructura vial sobre la cual operaría el SETP 
Sin SETP Con SETP 
Ruta Recorrido (km-día) Bueno Regular Malo Bueno Regular Malo 
A1 1.293,2 33,9% 24,9% 41,2% 61,2% 13,2% 25,6% 
A2 474,3 45,6% 52,4% 2,0% 82,7% 15,3% 2,0% 
A3 494,7 22,5% 65,7% 11,8% 58,2% 41,8% 0,0% 
A4 688,7 22,5% 65,7% 11,8% 58,2% 41,8% 0,0% 
B1 1.607,4 2,2% 21,5% 76,4% 53,1% 3,8% 43,1% 
C1 2.522,0 15,7% 36,0% 48,3% 63,6% 14,3% 22,1% 
D1 2.342,4 25,1% 20,2% 54,6% 61,0% 8,4% 30,5% 
E1 3.425,4 8,2% 19,5% 72,3% 48,2% 0,5% 51,4% 
AE1 5.803,2 85,5% 14,5% 0,0% 97,5% 2,5% 0,0% 
BE1 7.291,0 80,1% 6,7% 13,1% 97,5% 2,5% 0,0% 
CE1 7.417,8 74,7% 1,2% 24,1% 84,7% 0,0% 15,3% 
DE1 10.574,1 74,1% 23,1% 2,8% 80,7% 18,2% 1,0% 
Al A1 43,2 49,9% 0,0% 50,1% 49,9% 0,0% 50,1% 
Al A2 60,0 10,8% 0,0% 89,2% 10,8% 0,0% 89,2% 
Al B1 434,0 19,4% 36,8% 43,8% 28,3% 28,0% 43,8% 
Al D1 124,0 0,0% 0,0% 100,0% 11,9% 0,0% 88,1% 
Al D2 259,2 70,9% 29,1% 0,0% 100,0% 0,0% 0,0% 
Al E1 64,8 0,0% 100,0% 0,0% 0,0% 100,0% 0,0% 
Al E2 163,4 20,1% 49,5% 30,3% 20,1% 49,5% 30,3% 
Al E3 48,0 100,0% 0,0% 0,0% 100,0% 0,0% 0,0% 
Al E4 225,6 13,7% 0,0% 86,3% 13,7% 0,0% 86,3% 
Total 45.356,4 59,12% 17,60% 23,29% 78,35% 8,58% 13,07% 
Fuente: Cálculos propios a partir de Universidad Nacional de Colombia (2010) 
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3. Costos y tarifas del Transporte Público de 
Pasajeros 
Este capítulo hace referencia al marco conceptual de los costos y las tarifas en el 
transporte público, así como de la capacidad de pago de los usuarios en el contexto 
colombiano. 
En general, el costo del transporte corresponde al monto monetario de las variables 
consumidas para el desplazamiento de personas u objetos, no solamente valorando 
cantidades de factores productivos, sino también los impactos dados. El costo 
corresponde a los costos de producción, los costos de los usuarios, y los costos externos, 
que de manera agregada son conocidos en economía como los costos sociales (de Rus 
et al., 2003): 
 Los costos de producción corresponden al consumo de factores productivos 
relacionados con la adquisición, operación y mantenimiento de los vehículos; que 
pueden ser estimados por métodos como costo total, costo medio (o unitario), o costo 
marginal. El consumo de los factores productivos puede clasificarse como: (i) costos 
fijos, cuando no se ven afectados por el volumen de producción, y (ii) costos variables, 
cuando son modificados por la intensidad de producción. 
 En el caso de la prestación del servicio de transporte público de pasajeros, la tarifa no 
se considera un costo del usuario dado que corresponde a la transferencia que el 
proveedor hace al usuario como compensación (precio), sin que el usuario haya 
adquirido, operado o mantenido el vehículo (los ingresos del productor son iguales a 
los egresos del usuario). Sin embargo, el usuario si incorpora a la ecuación la 
monetización del tiempo que dedica a la realización del viaje (Ingreso al sistema, 
espera, en vehículo, transbordo -si lo hubiere-, y salida del sistema). 
 Los costos externos son aquellos que producto de la prestación del servicio de 
transporte son trasladados al resto de la sociedad (según sea el caso pueden 
incorporar a los productores o a los usuarios). Debido a la dificultad en la separación 
de los costos externos, normalmente corresponden a aquellos que impactan positiva 
(productividad, ahorros de tiempo, cobertura) o negativamente (deterioro del ambiente -
emisiones de gases y ruido-, accidentalidad, congestión) en mayor medida al resto de 
la sociedad. 
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3.1. Costos de producción 
En Colombia, el Decreto 2660 de 199827, establece que es responsabilidad de las 
autoridades distritales, municipales y metropolitanas la estimación de la estructura de 
costos de transporte público, y es el Ministerio de Transporte el encargado de establecer 
la metodología para hacerlo. 
La Resolución 4350 de 199828 establece la metodología, precisando en su artículo 2 y 
el artículo 3 que se deben discriminar los costos fijos (garaje, administración, impuestos y 
seguros), costos variables (combustible, lubricantes, llantas, mantenimiento, servicios de 
estación, y recurso humano), y los costos de capital (recuperación de capital, y 
rentabilidad), partiendo de parámetros operacionales (kilómetros por día, días laborales 
por mes, pasajeros por kilómetro), y el monto, el rendimiento y la frecuencia de los 
diferentes costos. Es entonces posible inferir que el método utilizado corresponde a los 
costos medios, que en función del análisis requerido se escala a pasajeros, kilómetros, 
día, mes o año. 
3.1.1. Costos variables 
Según la Resolución, hacen parte de los costos variables el combustible, los 
lubricantes, las llantas, el mantenimiento, los servicios de estación, y el recurso humano. 
Particularmente en relación con el recurso humano de Rus et al. (2003) anotan que 
puede corresponder a los costos variables cuando se requiere mayor cantidad de mano 
de obra para prestar el servicio, mientras que cuando la producción del servicio de 
transporte es estable corresponde a un costo fijo. Producto de la transformación 
empresarial objetivo de la política nacional de transporte urbano en los sistemas de 
transporte se puede considerar como un costo fijo. 
Por otra parte, en el manual para la estimación de tarifas en los SETP diseñado por 
Movilidad Sostenible & Structure (2008) citan la necesidad de afectar los costos variables 
                                                
27 Ministerio de Transporte. Por el cual se establecen los criterios para la fijación de tarifas del servicio de 
transporte público municipal, distrital y/o metropolitano de pasajeros y/o mixto. 
28 Ministerio de Transporte. Por la cual se establece la metodología para la elaboración de los estudios de 
costos que sirven de base para la fijación de las tarifas de transporte público municipal, distrital y/o 
metropolitano de pasajeros y/o mixto. 
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en función de la topografía del recorrido (plano, ondulado y montañoso) y del estado de 
pavimento (bueno, regular y malo) considerando los factores de ajuste (Ec. 3-1). 
ܨ௜ ൌ
ቐ
൅ܮ݋݊݃݅ݐݑ݈݀ܲܽ݊ܽ ∗ ሺ1,00ܤݑ݁݊݋ ൅ 1,05ܴ݁݃ݑ݈ܽݎ ൅ 1,10ܯ݈ܽ݋ሻ
൅ܮ݋݊݃݅ݐݑܱ݀݊݀ݑ݈ܽ݀ܽ ∗ ሺ1,10ܤݑ݁݊݋ ൅ 1,14ܴ݁݃ݑ݈ܽݎ ൅ 1,19ܯ݈ܽ݋ሻ
൅ܮ݋݊݃݅ݐݑ݀ܯ݋݊ݐܽñ݋ݏܽ ∗ ሺ1,57ܤݑ݁݊݋ ൅ 1,61ܴ݁݃ݑ݈ܽݎ ൅ 1,65ܯ݈ܽ݋ሻ
ቑ
ܮ݋݊݃݅ݐݑܴ݀݁ܿ݋ݎݎ݅݀ܽ  
Ec. 3-1
3.1.1.1. Combustible 
El costo del combustible por kilómetro según la Resolución (Ec. 3-2), no muestra 
explícitamente la afectación de múltiples variables al costo del combustible como la edad 
del vehículo (o la flota), la afectación del rendimiento en el tiempo (toda vez que la 
regulación vigente exige la estimación anual), la tenencia de equipos que consumen 
combustible como el aire acondicionado, o el impacto del estado de la infraestructura a la 
operación. Al incorporar de manera explícita estas consideraciones la ecuación se 
extiende (Ec. 3-3). 
$௖ ൌ $௖ܴ௖ Ec. 3-2
 
$௖ ൌ ൦ ܥ௖ ∗ $௖
ܴ௖ ∗ ሺ1 െ ܦ௔௔ሻ ∗ ሺ1 െ ܦ௖ሻെܸ ௖ܷ௛௔ ∗ ሺܲ െ 1ሻ ൅ ܴ௖ ∗ ሺ1 െ ܦ௔௔ሻ
൪ ∗ ܨ௜ Ec. 3-3
3.1.1.2. Lubricantes 
En la Resolución se cita que el costo por kilómetro corresponde a la suma del costo por 
kilómetro de aceite del motor, el aceite de la caja, y los filtros en función de su 
rendimiento. A esta lista podrían añadirse otros aditivos, líquido de frenos, o grasa. 
Adicionalmente, es necesario afectar la sumatoria por el factor de infraestructura (Ec. 3-4). 
$௟ ൌ෍ ൥ܥ௟
௝ ∗ $௟௝
ܴ௟௝
൩ ∗ ܨ௜௝  Ec. 3-4
3.1.1.3. Llantas 
Su tratamiento es similar a los lubricantes. El costo por kilómetro corresponde a la suma 
del costo por kilómetro de llantas, neumáticos, protectores, y montallantas. En el cálculo 
de los rendimientos es necesario realizar el ajuste por reencauche que le hacen a las 
llantas del eje trasero, así como la alineación y el balanceo. De nuevo, es necesario 
afectar la sumatoria por el factor de infraestructura (Ec. 3-5). 
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$௟௟ ൌ ෍ ൥ܥ௟௟
௝ ∗ $௟௟௝
ܴ௟௟௝
൩ ∗ ܨ௜௝  Ec. 3-5 
3.1.1.4. Mantenimiento 
La Resolución establece que corresponde a la aplicación de un modelo matemático a la 
matriz de mantenimiento incorporando partes, piezas y repuestos, la frecuencia de sus 
cambios (en kilómetros) y su respectivo precio (Ec. 3-6). Una vez más debe incorporarse 
la ecuación por el factor de infraestructura. 
$௠ ൌ෍ ൥ܥ௠
௝ ∗ $௠௝
ܴ௠௝
൩
௝
 Ec. 3-6 
Movilidad Sostenible & Structure (2008), plantean que la matriz puede sustituirse por un 
factor que la pondera, variando en el tiempo, toda vez que al incrementar la edad del 
chasis se requiere mayor mantenimiento. Esto ajusta la ecuación original (Ver Ec. 3-7). 
$௠ ൌ ቈ
ሾሺ$௖௔௥ ൅ $௔௔ ൅ $௘௟ሻ െ ሺ$௟௟ ∗ ܥ௟௟ሻሿ ∗ ܨ௠ ∗ ܲ
ܨ௥௘௖ ቉ ∗ ܨ௜ Ec. 3-7 
3.1.1.5. Servicio de estación 
Para este rubro la Resolución dice que hacen parte el lavado general, la petrolizada, la 
lavada del motor, el engrase, y el aseo. Como los demás costos variables se multiplica 
por el factor de infraestructura (Ec. 3-8). 
$௦௘ ൌ෍ ൥ܥ௦௘
௝ ∗ $௦௘௝
ܴ௦௘௝
൩
௝
∗ ܨ௜ Ec. 3-8 
3.1.2. Costos fijos 
El acto normativo involucra administración, parqueaderos, seguros, e impuestos. Sin 
embargo, como se explicó en los costos variables el recurso humano es analizado como 
costo fijo (subcapítulo 3.1.1). Por otra parte el acto normativo no considera otros rubros 
como el Sistema de Gestión y Control de Flota, o el Sistema de Recaudo Centralizado 
(Teniendo en cuenta que los documentos Conpes de los SETP consideran inversión 
pública los Sistemas de Gestión y Control de Flota, no se involucran en este análisis). 
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3.1.2.1. Recurso humano 
Para el recurso humano el cálculo corresponde al ingreso mensual del conductor y los 
colaboradores en calle, multiplicado por su respectivo factor prestacional, dividido por el 
recorrido mensual (Ec. 3-9). El factor prestacional hasta la expedición de la Ley 1607 de 
201229 (Art. 25) incluía el pago a favor del Servicio Nacional de Aprendizaje (SENA) y del 
Instituto Colombiano de Bienestar Familiar (ICBF) (Sustituido por el impuesto sobre la 
renta para la equidad (CREE) en el Capítulo II de la misma Ley), por tal razón no se 
consideran en este ejercicio. 
$௥௛ ൌ෍ ܥ௥௛
௝ ∗ $௥௛௝
ܨ௥௘௖௝  Ec. 3-9
3.1.2.2. Administración 
Es el componente relacionado con los gastos de oficina incluyendo el recurso humano. 
En la resolución plantean este rubro como la relación entre el gasto de administración y la 
longitud recorrida (Ec. 3-10). 
$௔ௗ௠ ൌ $௔ௗ௠ܨ௥௘௖  Ec. 3-10
Para Movilidad Sostenible & Structure (2008) el costo de la administración se puede 
estimar como un porcentaje del recurso humano (subcapítulo 3.1.2.1) para gastos 
generales, y otro porcentaje del mismo rubro para el recurso humano administrativo (Ec. 
3-11). 
$௔ௗ௠ ൌ ܨ௔ௗ௠ ∗ ܴܲ௥௛ ൅ ܨ௚௚ ∗ ܴܲ௥௛ܨ௥௘௖  Ec. 3-11
3.1.2.3. Parqueadero 
Corresponde al equivalente de la mensualidad de arrendamiento del espacio para el 
vehículo en patios, lo cual debe incluir el mantenimiento del lugar y quienes prestan el 
servicio in-situ (Ec. 3-12). 
$௣௔௥ ൌ ܥ௣௔௥ ∗ $௣௔௥ܨ௥௘௖  Ec. 3-12
                                                
29 Por la cual se expiden normas en materia tributaria y se dictan otras disposiciones. 
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Movilidad Sostenible & Structure (2008) proponen incorporar la recuperación de la 
inversión en patios por parte de los transportadores a partir de un factor derivado de una 
correlación con el valor de compra del chasís (Ec. 3-13). 
$௣௔௥ ൌ ܥ௣௔௥ ∗ $௣௔௥ܨ௥௘௖ ൅
ܨௗ௘௣_௣௔௧௜௢௦ ∗ $௖௛௔
ܨ௥௘௖ ൅
ܨ௥௘௠௨_௣௔௧௜௢௦ ∗ $௖௛௔
ܨ௥௘௖  Ec. 3-13 
3.1.2.4. Impuestos 
Son impuestos y montos relacionados con la tenencia del vehículo: tarjeta de operación 
(dado por la secretaría de tránsito municipal), matrícula (dado por la secretaría de tránsito 
municipal), certificado de revisión técnico-mecánica (dado por centros especializado y 
autorizados30) e impuesto de rodamiento (Ec. 3-14). 
$௜௠௣ ൌ෍
$௜௠௣௝
ܨ௥௘௖  
Ec. 3-14 
Particularmente el impuesto de rodamiento fue creado por el artículo 145 de la Ley 488 
de 199831, y el artículo 1 del Decreto 4839 de 2010 define las tarifas del impuesto sobre 
vehículos automotores a partir del 1° de enero de 2011 (Ec. 3-15) en función de la base 
gravable. 
ܨ௜.௥௢ௗ ൌ ൝
ݏ݅	ܤܽݏ݁ܩݎܾܾ݈ܽܽ݁ ൏ 36´810.000 ൌൌ൐ 0,015
ݏ݅	36´810.000 ൏ ܤܽݏ݁ܩݎܾܾ݈ܽܽ݁ ൏ 82´822.000 ൌൌ൐ 0,025
ݏ݅	ܤܽݏ݁ܩݎܾܾ݈ܽܽ݁ ൐ 82´822.000 ൌൌ൐ 0,035
ൡ Ec. 3-15 
El grupo P4 de la Resolución 11177 de 201232 establece la base gravable de los 
vehículos de pasajeros para el año 2013 en función de la edad del vehículo de manera 
decreciente hasta 25 años (Figura 3-1). 
A la regresión que resulta de la base gravable se le debe incorporar la tasa del 
impuesto de rodamiento (Ec. 3-16). 
$௜.௥௢ௗ ൌ
ሾ7.131 ∗ ሺܲ ൅ 1ሻଷ െ 255.348 ∗ ሺܲ ൅ 1ሻଶ െ 1´290.655 ∗ ሺܲ ൅ 1ሻ ൅ 93´900.000ሿ
ܨ௥௘௖ ∗ ܨ௜.௥௢ௗ Ec. 3-16 
                                                
30 Ver Ley 769 de 2002 “Por la cual se expide el Código Nacional de Tránsito Terrestre y se dictan otras 
disposiciones”. Reglamentado: por la Resolución 3500 de 2005 y Resolución 2200 de 2006 (Ministerio de 
Transporte y Ministerio de Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial –Hoy Ministerio de Ambiente y 
Desarrollo Sostenible–), y el Decreto 0019 de 2012 “Por la cual se expiden normas en materia tributaria y se 
dictan otras disposiciones” (firmado por delegados de todos los ministerios). 
31 Por la cual se expiden normas en materia Tributaria y se dictan otras disposiciones fiscales de las 
Entidades Territoriales. 
32 Ministerio de Transporte. “Por la cual se expiden normas en materia Tributaria y se dictan otras 
disposiciones fiscales de las Entidades Territoriales”. 
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Nótese como se cobra menor impuesto de rodamiento cuanto mayor es la edad del 
vehículo. 
 
Figura 3-1: Base gravable del impuesto de rodamiento para el año 2013 – Grupo P4 
 
Fuente: Elaboración propia a partir de Resolución 11177 de 2012 
 
3.1.2.5. Seguros 
Son de carácter obligatorio el SOAT, y la póliza de responsabilidad civil contractual33 y 
extracontractual34 (Ec. 3-17). 
$௦௘௚ ൌ෍
$௦௘௚௝
ܨ௥௘௖  
Ec. 3-17
Adicionalmente, los bancos exigen a sus acreedores tomar una póliza todo-riesgo como 
condición de crédito (no obstante es recomendable que al margen de las necesidades de 
crédito, siempre se tome) (Ec. 3-18). 
ܶ݋݀݋ܴ݅݁ݏ݃݋ ൌ ܨ௦௘௚ ∗ ቈ$௖௛௔_௖௢௠ ൅ $௖௔௥௥_௖௢௠ ൅ $௕௔௧_௖௢௠ܨ௥௘௖ ቉ Ec. 3-18
Vale la pena anotar, que las aseguradoras normalmente son de carácter privado, por 
tanto la prima de seguro proviene de un acuerdo entre las partes en función de la 
cobertura. 
                                                
33 Indemniza por los perjuicios causados a los pasajeros del vehículo de transporte público. 
34 Indemniza por los perjuicios causados a terceros (sobre los bienes y personas) producto de accidentes 
de tránsito. 
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3.1.2.6. Recaudo centralizado 
Este costo no está considerado en la Resolución de cálculo de tarifas, y normalmente 
se cotiza en costo por pasajero (Ec. 3-19). 
$௥௖ ൌ $௥௖ Ec. 3-19 
3.1.3. Costos de capital 
En la Resolución 4350 de 1998 estos costos son discriminados como rentabilidad 
(margen) y recuperación de capital, sin embargo de Rus et al. (2003) plantean que estos 
costos corresponden a costos fijos. 
Las ecuaciones planteadas en la Resolución asumen que la vida útil de las inversiones 
(chasís y carrocería35), son iguales. En esta investigación se presentarán las inversiones 
de manera discriminada (chasís, carrocería, elevador, aire acondicionado y batería). 
3.1.3.1. Margen 
Corresponde a la expectativa de ingreso en función de la inversión inicial (Ec. 3-20 y 
Ec. 3-21). 
ܴܲ௥௘௡ ൌ ൫$௖௛௔_௖௢௠ ൅ ൫$௖௔௥_௖௢௠ ൅ $௔௔_௖௢௠ ൅ $௘௟_௖௢௠൯ ൅ $௕௔௧_௖௢௠൯ ∗
ሺ1 െ ௦ܶ௔௟ሻ ∗ ௠ܶ௔௥௚
ܨ௥௘௖  Ec. 3-20 
௠ܶ௔௥௚ ൌ 1 ൅ ௠ܶ௔௥௚௘௡1 ൅ ௜ܶ௡௙ െ 1 Ec. 3-21 
3.1.3.2. Recuperación de capital 
Este rubro pretende considerar la recuperación del monto invertido por el inversionista, 
teniendo en cuenta la vida útil y el valor de salvamento (Ec. 3-22)36. 
                                                
35 La Resolución está enfocada a vehículos de motor diesel o a gasolina, y no contempla la incorporación 
de aire acondicionado o elevador para discapacitados, ni la batería especial que requieren vehículos híbridos 
o eléctricos. 
36 En la misma Resolución lo fijan en 30%, pero no fija quien lo paga. Esto genera la posibilidad de contar 
con tarifas más bajas, pero no está claro si corresponde a estimación del monto de venta o a la 
chatarrización. 
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$௥.௖௔௣ ൌ ە
ۖۖ
ۖ
۔
ۖۖ
ۖ
ۓ ൅ቀ$௖௔௥_௖௢௠ ∗ ൫1 ൅ ௠ܶ௔௥௚൯௏௎೎ೌೝೝ೐೘ ∗ ௠ܶ௔௥௚ െ $௖௔௥೎೚೘ ∗ ௖ܶ௔௥_௦௔௟ ∗ ௠ܶ௔௥௚ቁ
൅ ቀ$௖௛௔_௖௢௠ ∗ ൫1 ൅ ௠ܶ௔௥௚൯௏௎೎೓ೌೝ೐೘ ∗ ௠ܶ௔௥௚ െ $௖௛௔_௖௢௠ ∗ ௖ܶ௛௔_௦௔௟ ∗ ௠ܶ௔௥௚ቁ
൅ ቀ$௔௔_௖௢௠ ∗ ൫1 ൅ ௠ܶ௔௥௚൯௏௎ೌೌ_ೝ೐೘ ∗ ௠ܶ௔௥௚ െ $௔௔_௖௢௠ ∗ ௔ܶ௔_௦௔௟ ∗ ௠ܶ௔௥௚ቁ
൅ ቀ$௘௟_௖௢௠ ∗ ൫1 ൅ ௠ܶ௔௥௚൯௏௎೐೗ೝ೐೘ ∗ ௠ܶ௔௥௚ െ $௘௟_௖௢௠ ∗ ௘ܶ௟_௦௔௟ ∗ ௠ܶ௔௥௚ቁ
൅ ቀ$௕௔௧_௖௢௠ ∗ ൫1 ൅ ௠ܶ௔௥௚൯௏௎್ೌ೟ೝ೐೘ ∗ ௠ܶ௔௥௚ െ $௕௔௧_௖௢௠ ∗ ௕ܶ௔௧_௦௔௟ ∗ ௠ܶ௔௥௚ቁۙ
ۖۖ
ۖ
ۘ
ۖۖ
ۖ
ۗ
ܨ௥௘௖ െ ܯܽݎ݃݁݊ 
Ec. 3-22
Nótese que el margen es una porción de la recuperación de capital según la resolución 
(Ec. 3-22). El primer efecto de esto es menor tarifa, sin embargo, matemáticamente 
genera que no se recupere la inversión o que no se genere un margen (sólo teniendo en 
cuenta costos medios). 
3.1.4. Economías de escala 
Para de Rus et al. (2003) las economías de escala se generan cuando por incrementar 
la cantidad de variables consumidas para una producción y rendimientos constantes se 
disminuyen los costos medios más que proporcionalmente. 
La estructura de costos definida en la Resolución 4350 de 1998 hace referencia a la 
búsqueda de información de costo de insumos en estaciones de servicio, distribuidores de 
llantas, almacenes de repuesto, talleres automotores, concesionarios de vehículos, 
empresas de transporte u oficinas de tránsito municipal. 
Esto permite inferir que el método de estimación del costo de producción es el de 
costos medios (o costos unitarios), desconociendo múltiples posibilidades de economías 
de escala derivadas del largo plazo de operación o del volumen de consumo necesario 
para producir el servicio de transporte en un área de influencia distrital, municipal o 
metropolitana: menores costos de inversión (vehículos u otros), combustible, lubricantes, 
llantas, mantenimiento, servicios de estación, recurso humano (por medio de una eficiente 
programación de turnos), parqueadero, administración, seguros, entre otros. 
3.2. Costos externos 
Según de Rus et al. (2003) las externalidades se producen cuando una acción de la 
cual se derivan efectos (positivos o negativos) genera beneficios o costos sobre terceros, 
y se caracterizan porque quien los causa no está obligado a realizar transacciones con 
quien las recibe. Añaden que típicamente en el transporte se hace énfasis en tres 
externalidades negativas: 
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 La congestión surge del desequilibrio entre la demanda existente y la capacidad 
instalada de la infraestructura, pues la demanda es difícilmente constante en magnitud 
y periodo. Es un costo externo pues quienes ocupan la infraestructura no consideran 
los costos que imponen a los demás. 
 Producto de la naturaleza del transporte existe el riesgo de incurrir en un accidente. 
Adicional a las implicaciones in-situ de uno (cambio en el tiempo de viaje de los 
involucrados directos y quienes sufren la congestión que deriva), se generan costos 
médicos, administrativos, indemnizaciones, pérdidas de producción futura (heridos o 
muertos) y otros. 
 La contaminación es externalidad en la cual centra la atención esta investigación, tiene 
principalmente dos componentes: las emisiones de gases de efecto invernadero37 y el 
ruido38. La valoración de sus impactos es difícil de establecer por la ausencia o déficit 
de mecanismos de mercado. 
3.3. Tarifas del Transporte Público de Pasajeros 
El costo por pasajero se establece en la Resolución 4350 de 1998 como el cociente 
entre los costos por kilómetro y el índice de pasajeros por kilómetro (Ec. 3-23). Este valor 
se conoce como la tarifa técnica. 
ܶܶ ൌ ሺ$௖ ൅ $௟ ൅ $௟௟ ൅ $௠ ൅ $௦௘ሻ ൅ ሺ$௥௛ ൅ $௣௔௥ ൅ $௔ௗ௠ ൅ $௜௠௣ ൅ $௦௘௚ ൅ $௥௖ሻ ൅ ሺ$௥௘௡ ൅ $௥.௖௔௣ሻܦ݁݉ܽ݊݀ܽ  Ec. 3-23 
Debido a la denominación de la moneda colombiana y que históricamente el 
mecanismo de pago de la tarifa ha sido en efectivo, se definió que el redondeo de la tarifa 
técnica a un monto múltiplo de la denominación más baja de la moneda circulante es la 
tarifa al usuario, es decir que actualmente se aproxima hacia arriba con múltiplos de 50. 
Nótese que la tarifa técnica (y su redondeo a tarifa al usuario) puede premiar 
ineficiencias, pues indistinto de la magnitud del costo de producción, éste siempre se 
dividirá en la demanda existente sin tener en cuenta los efectos de la elasticidad precio de 
la demanda y sus implicaciones en la escogencia modal dónde la tarifa es una de las 
impedancias de mayor relevancia. Esto puede redundar en el “círculo vicioso del 
transporte” (Figura 3-2) con su potencialidad para generar externalidades negativas. 
 
                                                
37 La contaminación por emisiones generadas por el sector transporte, es uno de las principales 
contribuyentes a la polución del aire. Su efecto tiene impacto en la escala local (sobre la flora y la fauna), 
regional (efectos como la lluvia ácida) o global (efecto invernadero). 
38 Es posible medirlo en decibeles, o en términos de la escala ponderada de decibelios dB(A) que agrega a 
la medición el grado de molestia que causa al oído humano (de 55 a 65dB(A) se considera molesto y sobre 
los 65dB(A) es inaceptable). 
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Figura 3-2: Círculo vicioso del transporte 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
3.4. Capacidad de pago de los usuarios 
Sugieren Movilidad Sostenible & Structure (2008) que una aproximación a la capacidad 
de pago de los usuarios puede ser el rango entre el costo del usuario por viajar en 
transporte público y el costo del usuario por realizar el viaje caminando (Ver el Capítulo 3), 
para lo cual se debe conocer inicialmente el valor del tiempo de los usuarios de transporte 
público (Ec. 3-24), y conocer los tiempos y factores de caminata (Ec. 3-25 y Ec. 3-26), 
espera (Ec. 3-27 y Ec. 3-28), en vehículo (Ec. 3-29 y Ec. 3-30) y de incertidumbre (Ec. 
3-31 y Ec. 3-32). 
$்௜௘௠௣௢	஼௜௨ௗ௔ௗ௔௡௢௦ ൌ 13 ∗
ܫ݊݃ݎ݁ݏ݋ ݉݁݊ݏݑ݈ܽ
ܪ݋ݎܽݏ ݐݎܾ݆ܽܽܽ݀ܽݏ ݈ܽ ݉݁ݏ Ec. 3-24
 
ܶ݅݁݉݌݋஼௔௠௜௡௔௧௔ ൌ ܦ݅ݏݐܽ݊ܿ݅ܽ஼௔௠௜௡௔௧௔ܸ݈݁݋ܿ݅݀ܽ݀஼௔௠௜௡௔௧௔ Ec. 3-25
ܨܽܿݐ݋ݎ஼௔௠௜௡௔௧௔ ൌ 1,5 ∗ ܨܽܿݐ݋ݎ௉௜௦௢ ∗ ܨܽܿݐ݋ݎ௉௘௡ௗ௜௘௡௧௘ Ec. 3-26
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ܶ݅݁݉݌݋ா௦௣௘௥௔ ൌ 1 ൅ ܫݎݎ݁݃ݑ݈ܽݎ݅݀ܽ݀ܨݎ݁ܿݑ݁݊ܿ݅ܽ2 ∗ ܨݎ݁ܿݑ݁݊ܿ݅ܽ  Ec. 3-27 
ܨܽܿݐ݋ݎா௦௣௘௥௔ ൌ 1,5 ∗ ܨܽܿݐ݋ݎ௉௜௦௢ ∗ ൬1 ൅ ܦ݁݊ݏ݅݀ܽ݀௉௔௥௔ௗ௘௥௢8 ൰ 
Ec. 3-28 
 
ܶ݅݁݉݌݋ா௡௏௘௛í௖௨௟௢ ൌ ܦ݅ݏݐܽ݊ܿ݅ܽா௡௏௘௛í௖௨௟௢ܸ݈݁݋ܿ݅݀ܽ݀ா௡௏௘௛í௖௨௟௢ Ec. 3-29 
ܨܽܿݐ݋ݎா௡௏௘௛í௖௨௟௢ ൌ ൤0,475 ൅ ܫܴܫ20 ൨ ∗ ൤1,5 ൅
ܦ݁݊ݏ݅݀ܽ݀௉௔௫௉௜௘
0,1875 ൨ ∗ ൤0,8 ൅
ܦ݁݊ݏ݅݀ܽ݀௉௔௫ௌ௘௡௧௔ௗ௢௦
0,1 ൨ 
Ec. 3-30 
 
ܶ݅݁݉݌݋ூ௡௖௘௥௧௜ௗ௨௠௕௥௘ ൌ ඨܶ݅݁݉݌݋ா௦௣௘௥௔
ଶ ∗ ሺ1 ൅ 2 ∗ ܫݎݎ݁݃ݑ݈ܽݎ݅݀ܽ݀ܨݎ݁ܿݑ݁݊ܿ݅ܽሻ
3  Ec. 3-31 
ܨܽܿݐ݋ݎூ௡௖௘௥௧௜ௗ௨௠௕௥௘ ൌ ቐ
൅0,375 ∗ %ܸ݆݅ܽ݁ݏ்௥௔௕௔௝௢&ா௦௧௨ௗ௜௢
൅0,1 ∗ %ܸ݆݅ܽ݁ݏு௢௚௔௥
൅0,15 ∗ %ܸ݆݅ܽ݁ݏை௧௥௢௦
ቑ 
Ec. 3-32 
Para el costo del usuario por realizar el viaje caminando se utilizan el tiempo y el factor 
de caminata de realizar el 100% del viaje a pie (Ec. 3-33), mientras que en el costo del 
usuario por viajar en transporte público se utilizan los cuatro tiempos y factores (Ec. 3-34). 
෍ܨܽܿݐ݋்ݎ ௢ௗ௢ா௟௏௜௔௝௘ா௡஼௔௠௜௡௔௧௔ ∗ ܶ݅݁݉݌݋்௢ௗ௢ா௟௏௜௔௝௘ா௡஼௔௠௜௡௔௧௔ Ec. 3-33 
෍ܨܽܿݐ݋ݎ௝ି்௥௔௡௦௣௢௥௧௘௉ú௕௟௜௖௢ ∗ ܶ݅݁݉݌݋௝ି்௥௔௡௦௣௢௥௧௘௉ú௕௟௜௖௢ 
Ec. 3-34 
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4. Evaluación financiera 
Esta investigación parte de la hipótesis: “si las tecnologías limpias vehiculares se 
encuentran disponibles en mercado, y existe estabilidad en la normatividad colombiana 
para su comercialización y uso en el transporte público de pasajeros, la razón por la cual 
no se ha presentado mayor conversión tecnológica vehicular obedece al impacto en la 
rentabilidad de los inversionistas y al riesgo de la inversión”. 
En finanzas, el propósito de una empresa es crear valor producto de una inversión en 
activos, que corresponde a un monto igual al derivado del financiamiento, a partir de una 
transacción que genera efectivo (Ross et al., 1999). 
La evaluación de la viabilidad financiera de un proyecto requiere la proyección de flujos 
de efectivo durante un periodo de análisis a partir de los cuales sea posible construir 
indicadores (Valor Presente Neto, Tasa Interna de Retorno o Relación Beneficio-Costo) 
que permitan medir su bondad y compararla con otras alternativas de inversión (Serrano 
Rodríguez, 2004). 
4.1. Valor Presente Neto 
El método consiste en descontar los flujos de caja (FC) (independiente de su signo), 
durante la vida útil del proyecto, a razón de una tasa de rendimiento requerida (Ec. 4-1) 
(Damodaran, 2011). 
ܸܲܰ ൌ ෍ ܨܥ௝ሺ1 ൅ ݅ሻ௡
௏௎
௡ୀ଴
 Ec. 4-1
Los atributos de este indicador son: (i) Utiliza flujos de efectivo provenientes de un 
proyecto (útiles para presupuestos de capital), y no parte de las utilidades, que 
corresponden a una construcción artificial, pues no representan efectivo (útiles para 
ejercicios contables); y (ii) incorpora el concepto de valor de dinero en el tiempo (Ross et 
al., 1999). 
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El criterio de aceptación de este método consiste en que la sumatoria sea mayor o 
igual a cero, lo cual se debe interpretar como: el valor actual de los flujos de ingresos de 
efectivo, excede el valor actual de los flujos de egresos de efectivo (Van Horne, 1992). 
4.1.1. Tasa de descuento 
Con el propósito de construir una evaluación de inversiones que implican riesgo, es 
necesario conocer la tasa de rendimiento, precisando que cuando la inversión varía (tipo, 
periodos, fuentes de financiación, riesgo, u otros) no es adecuado utilizar una única tasa 
como criterio de aceptación (Van Horne, 1992). 
Esta tasa debe construirse en función de la estructura financiera o estructura de 
capital, que corresponde a la forma en la cual se financian los activos. Está representada 
por el pasivo y el patrimonio del balance general (Ec. 4-2), y determina la manera como 
se divide el valor de la empresa porque los costos de las fuentes son diferentes (Weston 
& Copeland, 1995). 
ܥܽ݌ ൌ ܦ݁ݑ ൅ ܲܽݐ Ec. 4-2
4.1.1.1. Costo de la deuda 
Equivale al rendimiento de la deuda suponiendo que sea perpetua, con el 
correspondiente efecto impuestos (Ec. 4-3) (Van Horne, 1992). 
ܥܦ ൌ ௜ܶ௕ ∗ ሺ1 െ ௜ܶ.௥௘௡ሻ Ec. 4-3
4.1.1.2. Costo del capital 
Según Bodie & Merton (2003), parte de la idea fundamental que en condiciones de 
equilibrio el mercado premia los riesgos asumidos (Ec. 4-4), y complementa esto Van 
Horne (1992) y Ross et al. (1999) anotando que representa el rendimiento esperado del 
título: 
ܥ ௎ܲௌ஽.௖௢௥ ൌ ܴܫ௙ ൅ ൫ܴܫ௠ െ ܴܫ௙൯ ∗ ߚ௔௣௔ ൅ ܴܫ௣ Ec. 4-4
La tasa libre de riesgo ܴܫ௙ , es equivalente a la tasa que se puede obtener mediante la 
compra de acciones o con una colocación corta en un contrato de precio y duración 
determinada. 
La prima de riesgo de mercado ൫ܴܫ௠ െ ܴܫ௙൯ , corresponde al diferencial entre el 
rendimiento promedio del mercado de referencia (ܴܫ௠) y la tasa libre de riesgo. 
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El coeficiente beta desapalancado ߚௗ௘௦ , es la medida de sensibilidad del riesgo 
(volatilidad)39 de una cartera bien diversificada. Cuando la estructura de capital incorpora 
crédito el coeficiente beta debe comprender la prima por riesgo financiero, y se conoce 
como beta apalancado ߚ௔௣௔ (Ec. 4-5). 
ߚ௔௣௔ ൌ ߚௗ௘௦ ∗ ൤1 ൅ ܦ݁ݑܲܽݐ ∗ ሺ1 െ ௜ܶ.௥௘௡ሻ൨ Ec. 4-5
Hasta este punto el costo del capital se ha construido con información de mercados 
extranjeros (estadounidense), y deben añadirse los otros riesgos como el riesgo país ܴܫ௣ 
para adaptar este cálculo al lugar del estudio (Colombia). 
Ahora, el costo de capital calculado de este modo se encuentra en dólares corrientes 
(Ec. 4-4), entonces se convierten a pesos corrientes a partir de la devaluación implícita 
(Ec. 4-6 y Ec. 4-7). 
ܦܫ ൌ ൫1 ൅ ௜ܶ௡௙൯൫1 ൅ ௜ܶ௡௙.௎ௌ஽	൯ െ 1 Ec. 4-6
 
ܥ ஼ܲை௉.௖௢௥ ൌ ሺ1 ൅ ܥ ௎ܲௌ஽.௖௢௥ሻ ∗ ሺ1 ൅ ܦܫሻ െ 1 Ec. 4-7
4.1.1.3. Costo de Capital Promedio Ponderado 
Su objetivo es ponderar el costo de los recursos de manera ponderada en función del 
peso de cada recurso en la financiación para determinar la rentabilidad mínima aceptable 
(Emery et al., 2007). Cuando el financiamiento proviene de deuda y de recursos del 
inversionista el CCPP se calcula como: 
ܥܥܲ ஼ܲை௉.௖௢௥ ൌ ܥ ஼ܲை௉.௖௢௥ ∗ ܲܽݐܲܽݐ ൅ ܦ݁ݑ ൅ ܥܦ ∗
ܦ݁ݑ
ܲܽݐ ൅ ܦ݁ݑ Ec. 4-8
Como el ejercicio de esta investigación está construido en pesos colombianos 
constantes de 2012, se debe hacer la conversión a partir de la inflación esperada (Ec. 
4-9), con lo cual la ecuación de VPN (Ec. 4-1) puede modificar su presentación (Ec. 
4-10). 
ܥܥܲ ஼ܲை௉.௖௢௡ ൌ
ሺ1 ൅ ܥܥܲ ஼ܲை௉.௖௢௥ሻ
൫1 ൅ ௜ܶ௡௙൯ െ 1 Ec. 4-9
 
ܸܲܰ ൌ ෍ ܨܥ௝ሺ1 ൅ ܥܥܲ ஼ܲை௉.௖௢௡ሻ௡
௏௎
௡ୀ଴
 Ec. 4-10
                                                
39 Si el coeficiente beta es uno, significa que el riesgo del activo es igual a la del mercado; si es mayor que 
uno quiere decir que es más riesgoso que el mercado; y si es menor que uno significa que es menos 
riesgoso que el mercado. 
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4.2. Tasa Interna de Retorno 
Es la tasa con la cual el Valor Presente Neto (Ec. 4-1) es cero, y el criterio de 
aceptación es que sea mayor que la tasa interna de oportunidad. Es la rentabilidad de los 
recursos que se encuentran invertidos en el proyecto. 
Teniendo en cuenta que la expresión general de esta ecuación es polinomial de grado 
‘n’, es posible tener hasta ‘n’ raíces. El potencial número de raíces corresponde al 
número de cambios de signo en los flujos de caja. 
En un flujo convencional se presenta un único cambio de signo, es decir una única raíz 
real: la TIR; En un flujo no convencional se presenta más de un cambio de signo40 
generando múltiples TIR, lo cual distorsiona su interpretación y por lo tanto se 
recomienda realizar la evaluación de alternativas a través de otros métodos (Serrano 
Rodríguez, 2004). 
4.3. Relación Beneficio-Costo 
Es la relación entre los ingresos descontados al CCPP y los egresos descontados al 
CCPP (Ec. 4-11). El criterio de aceptación de este indicador es B/C ≥ 1, lo cual es 
equivalente a decir que el VPN es positivo (Serrano Rodríguez, 2004). 
ܤ
ܥ ൌ
∑ܨܥ௝	ሺ൐ 0ሻ
∑ܨܥ௝	ሺ൏ 0ሻ Ec. 4-11
4.4. Estados financieros 
Los estados financieros básicos son el balance general, el estado de pérdidas y 
ganancias (o de resultados), y el flujo de caja (o de efectivo)41, en los cuales es posible 
encontrar las siguientes funciones económicas (Bodie & Merton, 2003): 
 Proporcionar información en relación con su situación actual y su desempeño 
financiero anterior. Una revisión rigurosa de los estados financieros permite detectar 
una mala administración o casos de fraude. 
 Brindar un mecanismo de fijación de metas y de orientación (o restricción) a los 
administradores. Son de uso fundamental en las Juntas Directivas (y demás cuerpos 
colegiados). 
                                                
40 Como se presenta en todos los casos de esta investigación. 
41 Cuando se cuenta con los tres es posible realizar el cierre para la validación del modelo. 
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 Ofrecer un marco para la planeación financiera. Las proyecciones permiten validar la 
congruencia de políticas, planes, programas de una empresa, así como estimar 
diferentes tipos de necesidades. 
4.4.1. Balance general 
Muestra en determinado momento información que mide el costo histórico de una 
adquisición: los pasivos (deudas), el patrimonio (capital de los propietarios) y la suma 
entre éstos que corresponde a los activos (posesiones) (Bodie & Merton, 2003). Gutiérrez 
(1985), los interpreta así: 
 Activo: conjunto o suma de bienes, recursos y derechos que se poseen. 
 Activo corriente: partida que pueden convertirse fácilmente en efectivo, ya sea en su 
estado o transformándolo. 
 Activo fijo: todo activo que no sea corriente destinado para usarse en la producción 
(bienes muebles e inmuebles, derechos). 
 Pasivo: conjunto de obligaciones, deudas y gravámenes a cargo. 
 Pasivo corriente: deudas de funcionamiento o préstamos a corto plazo para la 
adquisición de medios de trabajo de rápido uso. 
 Pasivo de largo plazo: deudas de largo plazo o de financiamiento normalmente 
recibidos en efectivo. 
 Patrimonio: bienes de producción. 
En esta investigación las subcuentas serán: 
Activos 
= 
Pasivos 
+ 
Patrimonio 
Activos corrientes Pasivos corrientes Capital suscrito & pagado 
Caja Impuestos por pagar Reservas 
Activos fijos Pasivos de largo plazo P&G acumuladas 
Propiedad & equipos Obligaciones financieras Utilidad del ejercicio 
Depreciación acumulada Requerimientos Adicionales   
4.4.2. Estado de pérdidas y ganancias 
Resume la rentabilidad de una empresa durante un periodo. Se basa en métodos 
contables acumulativos en los que no todos los ingresos o gastos son efectivos, y puede 
estar afectado por juicios de la administración (Valuación de inventarios, rapidez de la 
depreciación, amortización de intangibles) (Bodie & Merton, 2003). En general se 
compone de: 
 Ingresos operacionales: Ingresos derivados de la producción, que agregados a otros 
ingresos de la producción, se conoce como el ingreso neto. 
40 
Beneficios y Costos de la adopción de 
vehículos con tecnologías limpias en los SETP
 
 
 Costos operacionales. Aquellos en los que se incurrió para la producción de lo 
vendido. La diferencia entre ingresos operacionales y costos operacionales 
corresponde a la utilidad bruta. 
 Gastos de administración. Aquellos necesarios para la administración, 
comercialización, y distribución. La diferencia entre utilidad bruta y gastos de 
administración corresponde al ingreso operacional o a la utilidad antes de impuestos, 
intereses, depreciaciones y amortizaciones – UAIIDA (Conocido por sus siglas en 
inglés EBITDA). 
 Depreciaciones y amortizaciones. Reducción de valor de propiedad, planta y equipos, 
así como amortización de activos diferidos. La diferencia entre el UAIIDA y las 
depreciaciones y amortizaciones se denomina utilidad antes de impuestos e intereses 
– UAII (Conocido por sus siglas en inglés EBIT). 
 Intereses. Intereses correspondientes a las deudas. La diferencia entre la UAII y los 
intereses es conocida como ingreso gravable. 
 Impuestos. Particularmente impuestos sobre la renta. La diferencia entre ingreso 
gravable y los impuestos, es la utilidad neta. 
En esta investigación las ecuaciones se aplican del siguiente modo: 
ܫ݊݃ݎ݁ݏ݋ݏ	ܰ݁ݐ݋ݏ ൌ ܶܽݎ݂݅ܽ	ܷݏݑܽݎ݅݋ ൅ ܱݐݎ݋ݏ ܫ݊݃ݎ݁ݏ݋ݏ ܱ݌݁ݎܽܿ݅݋݈݊ܽ݁ݏ Ec. 4-12
ܥ݋ݏݐ݋ݏ	ܱ݌݁ݎܽܿ݅݋݈݊ܽ݁ݏ ൌ ܴܲ௖ ൅ ܴܲ௟ ൅ ܴܲ௟௟ ൅ ܴܲ௠ ൅ ܴܲ௥௖ ൅ ܴܲ௥௛ Ec. 4-13
ܷݐ݈݅݅݀ܽ݀	ܤݎݑݐܽ ൌ ܫ݊݃ݎ݁ݏ݋ݏ	ܰ݁ݐ݋ݏ െ ܥ݋ݏݐ݋ݏ ܱ݌݁ݎܽܿ݅݋݈݊ܽ݁ݏ Ec. 4-14
ܩܽݏݐ݋ݏ	ܣ݀݉݅݊݅ݏݐݎܽݐ݅ݒ݋ݏ ൌ ܴܲ௦௘ ൅ ܴܲ௣௔௥ ൅ ܴܲ௔ௗ௠ ൅ ܴܲ௜௠௣ ൅ ܴܲ௦௘௚ Ec. 4-15
ܷܣܫܫܦܣ ൌ ܷݐ݈݅݅݀ܽ݀	ܤݎݑݐܽ െ ܩܽݏݐ݋ݏ	ܣ݀݉݅݊݅ݏݐݎܽݐ݅ݒ݋ݏ Ec. 4-16
ܷܣܫܫ ൌ ܷܣܫܫܦܣ െ ሺܦ݁݌ݎ݁ܿ݅ܽܿ݅݋݊݁ݏ ൅ ܣ݉݋ݎݐ݅ݖܽܿ݅݋݊݁ݏሻ ൅ ܫ݊݃ݎ݁ݏ݋ݏ ܰ݋ ܱ݌݁ݎܽܿ݅݋݈݊ܽ݁ݏ Ec. 4-17
ܫ݊ݐ݁ݎ݁ݏ݁ݏ ൌ ܫ݊ݐ݁ݎ݁ݏ݁ݏ	ܣ݀ݍݑ݅ݏ݅ܿ݅ó݊ ൅ ܫ݊ݐ݁ݎ݁ݏ݁ݏ ܨ݋݊݀݁݋ Ec. 4-18
ܫ݉݌ݑ݁ݏݐ݋	݀݁	ܴ݁݊ݐܽ	& ܥܴܧܧ ൌ ሺܷܣܫܫ െ ܫ݊ݐ݁ݎ݁ݏ݁ݏሻ ∗ ሺ25% ൅ 8%ሻ Ec. 4-19
ܷݐ݈݅݅݀ܽ݀	ܰ݁ݐܽ ൌ ܷܣܫܫ െ ሺܫ݊ݐ݁ݎ݁ݏ݁ݏ ൅ ܫ݉݌ݑ݁ݏݐ݋ݏሻ Ec. 4-20
4.4.3. Flujo de caja 
Presenta los ingresos y egresos de efectivo durante un periodo determinado. Se centra 
en el efectivo, lo cual permite evaluar la liquidez y permite a los administradores optimizar 
(o negociar) la programación de caja, sin verse afectados por la contabilidad acumulativa. 
Se compone del efectivo operacional, efectivo de la inversión y efectivo de financiamiento 
(adquisición y fondeo) (Ver Ec. 4-21 a Ec. 4-23). 
ܧ݂݁ܿݐ݅ݒ݋	ܱ݌݁ݎܽܿ݅݋݈݊ܽ ൌ ܷܣܫܫܦܣ െ ܫ݉݌ݑ݁ݏݐ݋ݏ Ec. 4-21
ܧ݂݁ܿݐ݅ݒ݋	݀݁	݈ܽ	ܫ݊ݒ݁ݎݏ݅ó݊ ൌ ܫ݊ݒ݁ݎݏ݅݋݊݁ݏ െ ܸ݈ܽ݋ݎ ݀݁ ݈ܵܽݒܽ݉݁݊ݐ݋ Ec. 4-22
ܧ݂݁ܿݐ݅ݒ݋	݀݁	݂݅݊ܽ݊ܿ݅ܽܿ݅ó݊ ൌ
ۖە
۔
ۖۓ ൅ܦ݁ݏܾ݁݉݋݈ݏ݋ݏെܵ݁ݎݒ݅ܿ݅݋ ݀݁ ܦ݁ݑ݀ܽ
െܦ݅ݒ݅݀݁݊݀݋ݏ
൅ܥܽ݌݅ݐ݈ܽ݅ݖܽܿ݅ó݊
െܨ݅݊ܽ݊ܿ݅ܽܿ݅ó݊ ܣ݀݅ܿ݅݋݈݊ܽۙۖ
ۘ
ۖۗ
 Ec. 4-23
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4.5. Rentabilidad 
En la evaluación de proyectos existen dos conceptos que pueden prestarse para 
confundir y por lo tanto generar decisiones erróneas (Serrano Rodríguez, 2004): 
4.5.1. Rentabilidad del proyecto 
Corresponde a características intrínsecas del proyecto, sin considerar el 
apalancamiento financiero y con base en impuestos que no tienen en cuenta los gastos 
financieros, es decir, cuantifica los flujos disponibles antes de la financiación. 
A partir de la información de los estados financieros se construye el flujo de caja del 
proyecto (Ec. 4-24 a Ec. 4-26). 
ܨ݈ݑ݆݋	݀݁	݆ܿܽܽ	݋݌݁ݎܽܿ݅݋݈݊ܽ ൌ ൞
൅ܷݐ݈݅݅݀ܽ݀ ݋݌݁ݎܽܿ݅݋݈݊ܽ
െܫ݉݌ݑ݁ݏݐ݋ݏ ݋݌݁ݎܽܿ݅݋݈݊ܽ݁ݏ
൅ܦ݁݌ݎ݁ܿ݅ܽܿ݅݋݊݁ݏ ݕ ܣ݉݋ݎݐ݅ݖܽܿ݅݋݊݁ݏ
െܸܽݎ݅ܽܿ݅݋݊݁ݏ ݁݊ ܿܽ݌݅ݐ݈ܽ ݀݁ ݐݎܾ݆ܽܽ݋
ൢ  Ec. 4-24
ܨ݈ݑ݆݋	݀݁	݆ܿܽܽ	݀݁	݅݊ݒ݁ݎݏ݅ó݊ ൌ ൜ െܥܣܲܧܺ൅ܸ݁݊ݐܽ ݀݁ ݌ݎ݋݌݅݁݀ܽ݀ ݕ ݁ݍݑ݅݌݋ݏൠ  Ec. 4-25
 
ܨ݈ݑ݆݋	݀݁	݆ܿܽܽ	݈݀݁	݌ݎ݋ݕ݁ܿݐ݋ ൌ ൜൅ܨ݈ݑ݆݋ ݀݁ ݆ܿܽܽ ݋݌݁ݎܽܿ݅݋݈݊ܽ൅ܨ݈ݑ݆݋ ݀݁ ݆ܿܽܽ ݀݁ ݅݊ݒ݁ݎݏ݅ó݊ൠ  
Ec. 4-26
Para el cálculo de la rentabilidad del proyecto, la tasa de descuento del flujo de caja 
del proyecto corresponde al CCPP (subcapítulo 4.1.1.3) (Ec. 4-27). 
ܸܲܰ ൌ ෍ ܨܥ௝ሺ1 ൅ ܥܥܲ ஼ܲை௉.௖௢௡ሻ௡
௏௎
௡ୀ଴
 Ec. 4-27
4.5.2. Rentabilidad de los recursos propios 
Incorpora a la evaluación del proyecto el efecto de la financiación en la rentabilidad de 
los recursos propios que son invertidos, es decir, cuantifica los flujos disponibles de los 
inversionistas. 
A partir de la información de los estados financieros y el flujo de caja del proyecto se 
construye el flujo de caja de los recursos propios (Ec. 4-28 y Ec. 4-29). 
ܨ݈ݑ݆݋	݀݁	݆ܿܽܽ	݀݁	݈ܽ	݂݅݊ܽ݊ܿ݅ܽܿ݅ó݊ ൌ ൝
െܦ݁ݑ݀ܽ
െܫ݊ݐ݁ݎ݁ݏ݁ݏ
൅ܧ݂݁ܿݐ݋ ݅݉݌ݑ݁ݏݐ݋ݏ
ൡ  Ec. 4-28
 
ܨ݈ݑ݆݋	݀݁	݆ܿܽܽ	݀݁	݈݋ݏ	ݎ݁ܿݑݎݏ݋ݏ	݌ݎ݋݌݅݋ݏ ൌ ൜ ൅ܨ݈ݑ݆݋ ݀݁ ݆ܿܽܽ ݈݀݁ ݌ݎ݋ݕ݁ܿݐ݋൅ܨ݈ݑ݆݋ ݀݁ ݆ܿܽܽ ݀݁ ݈ܽ ݂݅݊ܽ݊ܿ݅ܽܿ݅ó݊ൠ					 
Ec. 4-29
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Para el cálculo de la rentabilidad del proyecto, la tasa de descuento corresponde al 
costo del capital (subcapítulo 4.1.1.2) (Ec. 4-30). 
ܸܲܰ ൌ ෍ ܨܥ௝ሺ1 ൅ ܥ ஼ܲை௉.௖௢௡ሻ௡
௏௎
௡ୀ଴
 Ec. 4-30
4.6. Mitigación de la incertidumbre 
Ante la incertidumbre, es posible utilizar diferentes métodos con el propósito de ver el 
impacto de diferentes variables de entrada sobre determinadas variables de salida que 
desean ser evaluadas en el proyecto (Damodaran, 2011): 
 El análisis de sensibilidad permite conocer el margen en el cual las estimaciones 
iniciales pueden variar sin afectar las expectativas. Sin embargo, es necesario anotar 
que: (i) es fácil exagerar la cantidad de variables analizadas; (ii) existe alta posibilidad 
de perder de vista el objetivo; (iii) sólo permite modificar una variable a la vez; y (iv) 
existe la posibilidad de contar repetidamente los riesgos. 
 En el análisis de escenarios, se construyen casos diferentes a una hipótesis inicial, 
donde se pueden modificar diferentes variables de entrada, considerando múltiples 
análisis optimistas o pesimistas. 
 Cuando las posibilidades de error corresponden a secuenciales se recomienda el 
árbol de decisión. Consiste en construir secuencias de prueba, considerando la 
potencialidad de pérdida de valor en determinados puntos de la serie. 
 Los métodos enunciados corresponden a la evaluación a través de variables 
determinísticas. Las simulaciones permiten hacer análisis probabilísticos que brindan 
una manera de examinar las consecuencias de una medida de manera continua 
generando múltiples resultados de la variable de salida evaluada. Los pasos de una 
simulación son: (i) determinar las variables de entrada probabilísticas; (ii) definir las 
distribuciones de probabilidad de las variables probabilísticas; (iii) verificar correlación 
entre variables; y (iv) correr la simulación. 
El enfoque tradicional, racional y analítico de la planificación, genera exceso de 
confianza en los modelos, olvidando la imposibilidad de captar todas las variables. Por 
esto, un modelo debe ser entendido sólo como una herramienta orientadora (Comisión 
Europea, 2003). Para minimizar ese exceso de confianza, en esta investigación todas las 
variables contarán con distribuciones de probabilidad a partir de la información 
disponible, lo cual permitirá identificar jerárquicamente el impacto de cada una para la 
construcción de diferentes análisis. 
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5. Evaluación económica 
Cualquier decisión debe contar con criterios técnicos, económicos, financieros, 
institucionales, jurídicos, ambientales, políticos, entre otros, que orienten la elección (en 
el caso de esta investigación una tecnología vehicular limpia) conciliando los 
requerimientos de demanda sin desconocer los efectos. Al respecto dice Molinero (2002): 
(…) implica tomar en cuenta los siguientes aspectos: que el producto sea factible 
técnicamente42, que su costo sea competitivo, que dé respuesta a la demanda de 
movilidad así como considerar las consecuencias previsibles en la organización y el 
desarrollo de las ciudades en caso de que se adopte, y los obstáculos institucionales o 
sicológicos de su implantación. (p. 261) 
(…) la planificación debe hacerse también a largo plazo, por lo que las decisiones 
sobre las nuevas infraestructuras de transporte serán para dar servicio varios años, de 
aquí que las investigaciones sobre la tecnología de los equipos juegan un papel 
importante que deberá ser tomado en cuenta dentro del proceso de planificación (p. 
261) 
Según el objetivo que sea perseguido y la información que se emplee se pueden 
identificar formas diferentes pero complementarias para realizar una evaluación ex-
ante43: (i) la evaluación financiera emplea los costos y los beneficios a través de precios 
de mercado; y (ii) la evaluación económica se utiliza cuando el interés es el efecto que 
produce el proyecto en el colectivo económico-social, utilizando precios sombra (o 
precios económicos, o precios de cuenta)44, sin incluir las transferencias (Miranda 
Miranda, 2005). En otras palabras, la evaluación financiera mide la rentabilidad y la 
evaluación económica mide el bienestar, entendiendo que el beneficio o el costo puede 
ser un punto de vista. 
                                                
42 Velocidad, capacidad, economía, comodidad, impacto, seguridad. 
43 Permite establecer la conveniencia, eficiencia, eficacia e impacto de un proyecto (condicionado por los 
incentivos para la implementación, construcción, operación y/o mantenimiento), racionalizando los recursos 
para aproximarse a la optimización de su uso por medio de la comparación de alternativas de manera 
objetiva con la identificación de sus beneficios y sus costos (de Rus et al., 2006). 
44 Refleja la expresión del valor en términos de bienestar social (Castro & Mokate, 1998). 
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La evaluación económica45 analiza la contribución neta de un proyecto al bienestar de 
una colectividad cuantificando o valorando los impactos (Castro & Mokate, 1998). Ver la 
Tabla 5-1. 
 
Tabla 5-1: Efectos e impactos negativos del transporte 
Efectos Impactos 
Contaminación del aire 
Deterioro de la salud humana 
Daño ambiental 
Daño en edificaciones 
Cambio climático 
Afectación a la agricultura 
Cambios en el uso de la energía 
Afectación de cuerpos hídricos 
Ruido 
Deterioro de la salud humana 
Incomodidad 
Naturaleza y paisaje 
Pérdidas de hábitat 
Deterioro de biodiversidad 
Afectación de paisajes 
Contaminación de tierra y agua 
Afectación de cuerpos hídricos 
Afectación de suelos 
Visibilidad, vibración y otros efectos 
Deterioro de la salud humana 
Daño ambiental 
Daño en edificaciones 
Fuente: Adaptación propia de de Rus et al. (2006) 
 
Según de Rus et al. (2006), como los efectos e impactos son bienes que no se tranzan 
en el mercado, carecen de precios explícitos por lo cual se necesita: (i) cuantificar, a 
partir de procedimientos eminentemente técnicos; y (ii) monetizar, utilizando métodos que 
no están exentos de controversia. Añaden que en la actualidad son más conocidos los 
impactos y la monetización asociados a la contaminación del aire, y los estudios de otros 
impactos tienen menores desarrollos y por lo general corresponden a casos particulares. 
El Banco Mundial (2009), sugiere que para la evaluación de proyectos de transporte se 
tengan en cuenta: (i) la reducción de tiempo de viaje en transporte público; (ii) la 
reducción de tiempo de viaje en transporte privado; (iii) disminución de costos 
operacionales; (iv) ahorros en el costo generalizado producto del cambio modal; (v) 
beneficios por incremento de viajes generados; (vi) reducción de la accidentalidad; y (vii) 
ahorros por disminución de la contaminación del aire. Los numerales (i), (ii), (iv), (v) y (vi) 
pueden no tener efecto en los resultados de esta investigación, por lo tanto no son 
                                                
45 La economía es la ciencia que estudia como optimizar la asignación de recursos para satisfacer 
necesidades, teniendo en cuenta las características de los factores requeridos. 
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tenidos en cuenta; el numeral (iii) es considerado como costos de producción (Ver 
subcapítulo 3.1); y el numeral (vii) es tenido en cuenta dentro del flujo de caja para la 
evaluación económica. 
Los indicadores económicos son análogos a los presentados en la evaluación 
financiera (VPN, TIR y B/C), pero deben incorporarse a los flujos de caja los rubros 
monetizados. Como se trata de externalidades negativas se involucran los flujos de caja 
en términos de ahorros (Ver capítulo 4). 
La tasa de descuento de la evaluación económica, a pesar de las críticas, puede ser 
igual a la tasa de descuento del mercado, pues el costo de un mercado sin distorsiones y 
perfecto es un buen indicador del precio cuenta (Castro & Mokate, 1998). 
 
 

Costos de producción y tarifas según la tecnología vehicular  47 
 
 
6. Costos de producción y tarifas según la 
tecnología vehicular 
Con frecuencia, las decisiones de política pueden parecer simples; sin embargo 
corresponden a un sistema complejo que en caso de no ser suficientemente analizado 
puede generar “efectos rebote” de difícil predicción. Si a esta condición se le agrega la 
variedad de posibilidades en la formulación o adopción de políticas, se maximizan las 
implicaciones legales, financieras (de disponibilidad y de posibilidad de gasto), políticas y 
culturales (Comisión Europea, 2003). 
La elección de la tecnología vehicular con la cual se opera un sistema de transporte 
público de pasajeros no está exenta de esta consideración, pues su elección debe 
involucrar como mínimo el cumplimiento de estándares de calidad desde la ingeniería 
mecánica, la disponibilidad de la tecnología y del combustible/energía requerida, la 
generación de valor para los inversionistas, tarifas asequibles, y la minimización de las 
externalidades. 
Como esta investigación se enfoca en la generación de valor para los inversionistas y 
tarifas asequibles, se presentan a continuación los costos de producción del servicio de 
transporte para cada una de las tecnologías (subcapítulo 3.1). Se precisa entonces que 
el vehículo analizado para el SETP es aquel que tiene capacidad de 50 a 60 pasajeros 
pues es la tipología predominante en el diseño conceptual (subcapítulo 2.3). 
Muchas de estas argumentaciones (asociados fundamentalmente a vehículos ciclo 
diesel) o de estos supuestos, se asumen como válidos para las otras tecnologías 
vehiculares que aquí se estudian, toda vez que no existe aún suficiente detalle para cada 
una de ellas. Las razones por las cuales se inicia con la descripción de un vehículo ciclo 
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diesel son: (i) conocimiento y uso generalizado46, y (ii) el marco normativo vigente en 
Colombia en materia de costeo se enfoca exclusivamente en esta tecnología. 
Debe precisarse que la exploración de la información relacionada con costos de 
inversión u operación (incluyendo el mantenimiento), así como información de 
rendimientos de los insumos para la operación es de difícil hallazgo en la literatura 
científica, lo cual tiene las siguientes posibles explicaciones: 
 La mayoría de la literatura de este tipo está enfocada en detalles de la ingeniería 
mecánica o de la ingeniería ambiental. 
 Existen muchas particularidades para el costeo y la evaluación financiera de proyectos 
de este tipo pues depende por lo menos de: (i) las características del proyecto de 
ingeniería de transporte; (ii) de los costos de los insumos (incluyendo el recurso 
humano y las cargas tributarias) que varía notablemente entre países; y (iii) de los 
detalles y accesorios que se quieran involucrar al vehículo (Marca, motor, caja, 
suspensión, ejes, elevación del piso, aire acondicionado, elevador, elevación del piso 
cantidad de insumos que desean ser adquiridos, condiciones de importación, entre 
otros). 
 La constante variación de insumos tecnológicos que tienen alta correlación con los 
costos. 
Debido a esto, se optó por contactar fabricantes y distribuidores de chasises y 
carrocerías de buses de diferentes tecnologías para el transporte de pasajeros. Se 
identificaron 251 empresas en el mundo, 75 de las cuales se encuentran activas (Ver 
Anexo I), a las cuales se enviaron solicitudes de información relacionada con costos o 
rendimientos, sin obtener respuesta. 
Así las cosas, fue necesario contactar transportadores, asesores comerciales de 
empresas fabricantes de vehículos, promotores de tecnologías limpias vehiculares, 
distribuidores de combustibles (o energía), docentes universitarios y funcionarios del 
Gobierno Nacional (ministerios y departamentos administrativos). A partir de reuniones 
con ellos fue posible identificar rangos de costos o rendimientos que permitieran construir 
la envolvente de las particularidades mencionadas, elaborar supuestos y construir los 
modelos de evaluación que se presentan a continuación. 
Por otra parte, como se explicó en el subcapítulo 3.1, existen dos factores que son 
comunes para las cuatro tecnologías: 
                                                
46 Esto permite contextualizar al lector con facilidad y sirve de línea base para la comparación con las 
otras tecnologías. 
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 Factor de recorrido: corresponde al promedio de kilómetros recorridos en 
determinada unidad de evaluación para el cálculo de los costos unitarios (día, 
mes o año), estimado a partir del IKB y de los factores de expansión descritos en 
el subcapítulo 2.3. 
 Factor de infraestructura (Ec. 3-1): construido con la información de la Tabla 
2-8, donde se discrimina el estado del pavimento (bueno, regular o malo) como 
porcentajes de recorrido de cada ruta. Para las condiciones con y sin proyecto 
(SETP) toma valores de 1,0321 y 1,0174, respectivamente (Sabiendo que la 
topografía de la ciudad es plana). Esto quiere decir que en el escenario sin 
adecuación de la infraestructura vial los costos variables se incrementan en 
3,21%, y en el escenario con la infraestructura vial del Conpes los costos 
variables se incrementarían en 1,74%. 
6.1. Vehículo ciclo diesel 
Si bien la Ley 105 de 1993 (Art 6), permite que los vehículos de transporte público 
sean repotenciados para extender su vida útil hasta los 20 años, diferentes especialistas 
como Velandia Durán (2009), recomiendan que un vehículo diesel de transporte público 
de pasajeros no exceda 12 años de operación47. 
Como se ha mencionado previamente, el monto de la inversión de un vehículo diesel 
puede estar condicionado por múltiples variables, pero se puede afirmar que el chasís de 
esta tipología y tecnología puede costar entre US$32.800 y US$43.000, la carrocería 
puede costar US$33.500 (US$8.600 adicionales por aire acondicionado, y US$4.800 más 
si se le incorpora elevador). 
El chasís de estos vehículos es importado con arancel de 15% según el Decreto 4927 
de 201148 (Código 8702.10.90.00), e IVA del 16% según la Ley 1607 de 201249. Por otra 
parte, la carrocería (incluyendo aire acondicionado y elevador) tiene las mismas 
condiciones tributarias, pero debido a que se fabrica en el país no paga arancel. 
6.1.1. Costos variables 
Involucra el combustible, los lubricantes, las llantas, el mantenimiento, y el servicio de 
estación. 
                                                
47 Cifra con la cual se realizarán las evaluaciones 
48 Ministerio de Hacienda y Crédito Público y Ministerio de Comercio, Industria y Turismo. Por el cual se 
adopta el arancel de aduanas y otras disposiciones. 
49 Por la cual se expiden normas en materia tributaria y se dictan otras disposiciones. 
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6.1.1.1. Combustible 
El primer considerando de este costo está asociado al costo unitario del combustible -
Diesel- (Ec. 3-3): En estaciones de servicio de Montería se compra a COP$8.500, sin 
embargo, por compras al por mayor puede descender hasta COP$7.900 para el año 
2013. 
El segundo componente corresponde al rendimiento del combustible: Para la tipología 
y tecnología vehicular de este análisis es de aproximadamente 15km/gal. No obstante, se 
estima que el aire acondicionado puede afectar este rendimiento entre 20% y 30%. 
Adicionalmente, Movilidad Sostenible & Structure (2008) indican que en el último año de 
la vida útil del chasis el rendimiento puede disminuirse aproximadamente en 20%, con 
tendencia lineal desde el primer año. 
6.1.1.2. Lubricantes 
Puede ser ampliamente discriminado (subcapítulo 3.1.1.2), pero puede generalizarse 
que sus costos por kilómetro pueden variar entre COP$295.000 y COP$463.000 en 
función del volumen adquirido, y su rendimiento es del orden de 10.000km, dependiendo 
de la marca de los lubricantes y de las características mecánicas del vehículo. 
6.1.1.3. Llantas 
Se discrimina como se presentó en el subcapítulo 3.1.1.3, pero puede decirse que su 
costo unitario ponderado50 puede variar entre COP$1´299.000 y COP$1´699.000 en 
función de las marcas y el volumen comprado. Cuando se involucran procedimientos 
como el reencauche que se hace a las llantas del eje trasero el rendimiento puede 
corresponder a 300.000km. 
6.1.1.4. Mantenimiento 
Como se mencionó en el subcapítulo 3.1.1.4, Movilidad Sostenible & Structure (2008) 
sugieren el uso de un factor de mantenimiento que corresponde a un porcentaje del valor 
del chasís sin llantas que depende de la edad del chasís (Figura 6-1). Debido a la 
                                                
50 El componente de mayor relevancia corresponde a la compra de las 4 llantas del eje trasero (2 llantas 
en cada extremo del eje), y las 2 llantas del eje direccional. 
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existencia de dos pendientes, en este ejercicio se asume que la mayor pendiente 
corresponde a la valoración por costos medios y la menor a economías de escala. 
 
Figura 6-1: Factor de mantenimiento 
 
Fuente: Elaboración propia a partir de Movilidad Sostenible & Structure (2008) 
 
6.1.1.5. Servicio de estación 
Los diferentes costos y rendimientos de este componente se presentan en la Tabla 
6-1. 
Tabla 6-1: Rendimientos y costos de los servicios de estación 
Componente Rendimiento [km] 
Costo 
[COP] 
Limpieza General 5.000  $      36.000  
Engrase 1.500  $      12.000  
Grafitado o Petrolizada 5.000  $      14.500  
Limpieza Motor 5.000  $      12.000  
Limpieza extintor 700  $      14.500  
Limpieza parcial 200  $        5.000  
Fuente: Elaboración propia a partir de Movilidad Sostenible & Structure (2008) 
 
6.1.2. Costos fijos 
Involucra el recurso humano, los parqueaderos, la administración, los impuestos, los 
seguros y el sistema de recaudo centralizado. 
6.1.2.1. Recurso humano 
Existen dos variables que condicionan significativamente este costo, teniendo en 
cuenta las implicaciones en el factor prestacional: 
 Cantidad promedio de conductores por vehículo. Depende fundamentalmente de la 
cantidad de horas que opere el sistema por día. Con una operación de 
aproximadamente 16 horas diarias, se puede asumir que por vehículo hay 2,0 
y = 0, 00993 * EdadChasís
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conductores (Jornada laboral de 8 horas), y 0,3 colaboradores relacionados con la 
coordinación in-situ de la operación. 
 Ingreso promedio de cada conductor. El ingreso medio de los conductores es de 
1,5SMMLV51. 
 
Tabla 6-2: Factor prestacional por recurso humano operacional 
Componente Monto en función del salario base 
Horas extras, dominicales y festivos 5,00% 
Cesantías 8,33% 
Intereses de Cesantías 1,00% 
Vacaciones 4,17% 
Primas 8,33% 
Dotación 1,00% 
Pensión 11,63% 
Salud 8,50% 
Riesgos Profesionales 6,96% 
SENA 0,00% 
ICBF 0,00% 
Caja de compensación 4,00% 
Si el salario base es inferior a 2,0 SMMLV, se debe pagar el subsidio de transporte (2013: COP$70.500) 
Fuente: Elaboración propia a partir del código sustantivo del trabajo y reforma tributaria 2012 
 
6.1.2.2. Administración 
Según Movilidad Sostenible & Structure (2008), el factor de administración y el factor 
de gastos generales mencionado en el subcapítulo 3.1.2.2 (Ec. 3-11) corresponde a 9,0% 
y 1,5% respectivamente. 
6.1.2.3. Parqueadero 
Este rubro puede discriminarse en dos componentes: (i) simula el pago de un alquiler 
(COP$50.000 mensual que incluye servicios de seguridad); (ii) los costos de capital por la 
adquisición de un patio (análogos al subcapítulo 3.1.3). 
Con respecto al numeral (ii), Movilidad Sostenible & Structure (2008) plantean que la 
recuperación de capital puede modelarse como 3,0% del valor del chasís nuevo, y la 
rentabilidad como el 2,0% del mismo rubro. Este método puede tener problemas 
relacionados con correlaciones espurias, pero puede orientar en términos de órdenes de 
magnitud. 
                                                
51 1 SMMLV de 2013 corresponde a COP$589.500. 
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Vale la pena mencionar que puede ser contraproducente incluir rubros relacionados 
con infraestructura al costeo con el cual se estima la tarifa al usuario por los efectos en la 
elasticidad precio de la demanda, y se sugiere explorar fuentes de financiación diferentes 
para estos componentes. 
6.1.2.4. Impuestos 
Se considera la matrícula o registro inicial52 y la tarjeta de operación (anual), que 
según la secretaría de tránsito de Montería cuestan COP$147.100 y COP$63.500, 
respectivamente. La revisión técnico-mecánica puede costar COP$180.000 anualmente 
en centros particulares autorizados. 
Finalmente, el impuesto de rodamiento depende únicamente de la edad del vehículo. 
No obstante, genera mucha curiosidad que se cobre impuesto de rodamiento a los 
vehículos que prestan servicio colectivo (o masivo) de transporte de pasajeros, toda vez 
que este costo siempre se transfiere al usuario a través de la tarifa (Una vez más 
desconociendo la elasticidad precio de la demanda). Adicionalmente, este impuesto es 
uno de tantos estímulos inadecuados a la tenencia de vehículos de mayor edad pues 
tanto la base gravable (Figura 3-1) como la tasa que se cobra es decreciente en el 
tiempo (Ec. 3-15). 
6.1.2.5. Seguros 
El SOAT puede costar aproximadamente COP$644.500 anuales, y la póliza de 
responsabilidad civil contractual y extracontractual con cobertura hasta 80 SMMLV 
cuesta COP$1´395.000 anuales. 
Para la Universidad Nacional de Colombia (2011), la póliza todo riesgo, puede ser 
estimada como el 4,0% del valor comercial del vehículo. Esta estimación busca involucrar 
las múltiples variables que afectan el valor del seguro. 
6.1.2.6. Recaudo centralizado 
Para Steer Davies Gleave & Akiris (2007), el costo del recaudo centralizado por 
pasajero en un SETP puede variar entre COP$85,7 y COP$105,653. 
                                                
52 Sólo se hace una vez en la vida útil del vehículo. 
53 Indexado a razón de la inflación nacional desde 2007 hasta 2012. 
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6.1.3. Costos de capital 
Este costo depende fundamentalmente del valor comercial del vehículo. Con base en 
los reportes de la guía de valores del 2013 de la Federación de aseguradores 
colombianos (FASECOLDA), se pudo estimar que en promedio el primer año de un bus 
pierde 12,8% del valor comercial, el siguiente año 11,7%, y los siguientes años al 7,8%. 
Con estas tasas, el valor comercial del vehículo al final de los 12 años sería de cero (0), 
siendo coherente con lo propuesto como vida útil del vehículo. Sin embargo, la 
Resolución 4350 de 1998 es explicita en la fijación de un valor de salvamento del 30%, 
sin tener en cuenta la edad u otras variables. 
6.1.3.1. Margen 
Parte de la tasa de margen que espera el inversionista. Según los inversionistas esta 
tasa puede corresponder al DTF54 con un spread55 que varía entre 3,0% y 6,0%. 
Por otro lado, el Banco de la República de Colombia sugiere que para ejercicios de 
prospectiva se utilice una tasa inflacionaria entre el 2,0% y el 4,0%56. 
6.1.3.2. Recuperación de capital 
Este componente requiere conocer la vida útil del chasís y la carrocería (con o sin aire 
acondicionado o elevador), que no necesariamente son iguales, por lo tanto su 
depreciación es diferente. La vida útil de un chasís diesel es de 12 años (Velandia Durán, 
2009), y la vida útil de la carrocería puede asumirse igual. 
6.1.4. Costos por kilómetro y costos anuales 
Con las ecuaciones presentadas en el subcapítulo 3.1 (De Ec. 3-1 a Ec. 3-22) y las 
variables de entrada de costos medios presentadas en el subcapítulo 6.1, es posible 
construir la Figura 6-2 (Ver memoria de cálculo y detalle en el  
Anexo II y el Anexo III). 
 
                                                
54 5,27% a diciembre 31 de 2012. 
55 Puntos añadidos a una cifra de referencia (en este caso DTF). 
56 Normalmente se utiliza 3,0%. El Índice de Precios al Consumidor de los últimos años ha sido 2,092009, 
3,172010, 3,732011, 2,442012. 
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Figura 6-2: Costos medios por kilómetro y anuales de un vehículo ciclo diesel 
 
Vida útil 12 años. Periodo de evaluación 24 años. – Círculo: variable, Cuadrado: fijo, Triángulo: de capital 
Fuente: Elaboración propia 
 
Lo primero que resalta es la preponderancia del rubro recurso humano y el 
combustible, equivalentes aproximadamente a dos tercios de la estructura de costos. 
Contrastante con el impacto de los lubricantes o las llantas. 
El mantenimiento, el parqueadero, los impuestos, los seguros, la recuperación de 
capital y el margen son costos estimados en función del costo de inversión, y equivalen 
aproximadamente a un quinto de la estructura de costos. 
También llaman la atención los impuestos (particularmente el impuesto de rodamiento) 
que disminuyen cuando la edad del vehículo es mayor (como se presentó en el 
subcapítulo 6.1.2.4). 
Según la Figura 6-2, el costo por kilómetro recorrido puede estar entre COP$2.999 
(COP$174,0 millones anuales) y COP$3.036 (COP$175,6 millones anuales) por vehículo. 
El consumo de combustible entre el primer año y el último año, genera incremento de 
COP$173 por cada kilómetro recorrido, equivalente a COP$9´983.158 anuales. Sin 
embargo, así como algunos costos incrementan otros decrecen, como los seguros que 
disminuyen COP$112 por kilómetro, equivalente COP$6´500.736 anuales. 
Cuando se tiene en cuenta el impacto de las economías de escala, se presente una 
fuerte disminución de los costos, y el rango ahora varía entre COP$2.861 (COP$164,7 
millones anuales) y COP$2.872 (COP$165,4 millones anuales) (Figura 6-3). (Ver 
memoria de cálculo y detalle en el Anexo IV y el Anexo V). 
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Figura 6-3: Costos escala por kilómetro y anuales de un vehículo ciclo diesel 
 
Vida útil 12 años. Periodo de evaluación 24 años. – Círculo: variable, Cuadrado: fijo, Triángulo: de capital 
Fuente: Elaboración propia 
 
Resalta la diferencia en la estimación del costo del combustible por kilómetro 
comparando costos medios con economías de escala: en el primer año es de COP$54 
(COP$3´134.956 anuales), y en el último año COP$66 (COP$3´838.722 anuales). 
La distribución relativa no presenta fuertes cambios entre costos medios y costos con 
economías de escala. Sin embargo, en términos absolutos se presentan disminuciones 
que varían entre 4,6% (COP$138) y 5,4% (COP$164). 
Estas cifras corresponden a un modelo determinístico. Cuando se utiliza un modelo de 
simulación (subcapítulo 4.6), se obtiene que el costo por kilómetro a través del método de 
costos medios se puede encontrar entre COP$1.966 y COP$2.192, con media de 
COP$2.664; y teniendo en cuenta las economías de escala puede estar entre 
COP$1.934 y COP$3.101, con media de COP$2.592 (Anexo VI). 
6.2. Vehículo dedicado a gas natural 
Como se expuso anteriormente, la mayoría de las argumentaciones y supuestos 
presentados en el subcapítulo 6.1 se asumen como válidos para esta tecnología. Es el 
caso de Lubricantes (se asumen montos iguales), Llantas (se asumen montos iguales), 
Servicio de estación (los montos son iguales), Recurso humano (los montos son iguales), 
Administración (los montos son iguales), Parqueadero (Se asume el modelo igual, cuya 
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variable de entrada es el costo de inversión57), Impuestos (los montos son iguales, y en el 
caso del impuesto de rodamiento el modelo es igual ), Seguros (se asumen montos 
iguales, y particularmente para el seguro todo riesgo se adopta el mismo modelo en el 
cual la variable de entrada es el costo de inversión –valor comercial–), Recaudo 
centralizado (los montos son iguales), Margen (se adopta el mismo modelo en el cual la 
variable de entrada es el costo de inversión –valor comercial–), y Recuperación de capital 
(se adopta el mismo modelo en el cual la variable de entrada es el costo de inversión –
valor comercial–). 
La vida útil del chasís y de la carrocería de esta tecnología vehicular es de 12 años 
(Velandia Durán, 2009). Con respecto al monto de inversión, depende de múltiples 
variables58: el costo del chasís puede variar entre US$74.500 y US$80.000, y la 
carrocería puede costar US$33.500 (US$8.600 adicionales por adicionar aire 
acondicionado, y US$4.800 más si se le incorpora elevador), y no requiere una batería 
especial. 
El chasís de estos vehículos es importado a Colombia pagando arancel del 5% según 
el Decreto 4927 de 2011 (Código 8702.90.99.20), e IVA del 16% según la Ley 1607 de 
201259. Por otra parte, la carrocería (incluyendo aire acondicionado y elevador) tiene las 
mismas condiciones tributarias, pero debido a que se fabrica en el país no paga arancel. 
6.2.1. Costos variables y costos fijos 
Por la consideración descrita en el subcapítulo 6.2, queda por precisar el combustible y 
el valor del mantenimiento. 
                                                
57 Busca internalizar el riesgo tecnológico, a partir de las necesidades de adecuación de los patio-talleres 
para el suministro de insumos a los vehículos. 
58 La marca, el motor, la caja, la suspensión, los ejes, la elevación del piso, el aire acondicionado, el 
elevador, la cantidad de bienes (vehículos) que desean ser adquiridos, condiciones de importación, entre 
otros. 
59 Según la Resolución 0778 de 2012* del Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible explica las 
condiciones para acceder a 0% de IVA. Sin embargo, este procedimiento aún presenta dificultades para 
quienes presentan la solicitud. 
* Modifica la Resolución 978 de 2007 del Ministerio de ambiente, vivienda y desarrollo territorial –Hoy 
Ministerio de ambiente y desarrollo sostenible–, “Por la cual se establece la forma y requisitos para 
presentar ante el Ministerio de Ambiente, Vivienda y Desarrollo Territorial las solicitudes de acreditación 
para obtener la certificación de que tratan los artículos 424-5 numeral 4 y 428 literales f) e i) del Estatuto 
Tributario, con miras a obtener la exclusión de impuesto sobre las ventas correspondiente”. 
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6.2.1.1. Combustible 
El costo unitario del combustible -Gas natural- (Ec. 3-3): En las estaciones de servicio 
de Montería el metro cúbico de gas natural vehicular cuesta COP$1.730, sin embargo por 
compras al por mayor puede descender hasta COP$740. Por otra parte, el rendimiento 
del combustible es del orden de 3,2km/m3. Las afectaciones por edad del vehículo o por 
la tenencia de aire acondicionado pueden asumirse iguales que en el diesel, toda vez 
que los indicadores allí presentados se encuentran en términos relativos (porcentajes del 
rendimiento). 
6.2.1.2. Mantenimiento 
Por la similitud del motor de un vehículo diesel con un motor de un vehículo dedicado a 
gas natural, partiendo de la vida útil del chasís y el costo de inversión se estimaron los 
coeficientes del costo del mantenimiento (Ver Figura 6-1) como el 5% adicional al costo 
del mantenimiento en el último año de la vida útil de un vehículo diesel. Se obtuvo que 
los coeficientes para un vehículo a gas son 0,00711 y 0,00640, para costos medios y con 
economías de escala, respectivamente. 
6.2.2. Costos por kilómetro y costos anuales 
A partir de las ecuaciones del subcapítulo 3.1 (De Ec. 3-1 a Ec. 3-22) y las variables de 
entrada de costos medios presentadas en el subcapítulo 6.1 y 6.2, se construye la Figura 
6-4 (Ver memoria de cálculo y detalle en el Anexo VII y el Anexo VIII). 
Se puede identificar que el peso del recurso humano es un tercio de la estructura de 
costos; y los rubros asociados al costo de inversión60 son inicialmente un cuarto de los 
costos y con el tiempo pueden equivaler a un tercio. 
El costo por kilómetro recorrido puede estar entre COP$3.232 (COP$187,0 millones 
anuales) y COP$3.325 (COP$192,4 millones anuales). 
Cuando se compara el primer año y el último año, se encuentra que el incremento del 
costo del combustible es de COP$165 por cada kilómetro recorrido, equivalente a 
COP$9´524.374 anuales. Sin embargo, los seguros presentan decrecimiento en los 
costos de COP$169 por kilómetro, equivalente COP$9´787.400 anuales. 
 
                                                
60 Mantenimiento, parqueadero, impuestos, seguros, recuperación de capital y margen  
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Figura 6-4: Costos medios por kilómetro y anuales de un vehículo dedicado a gas 
 
Vida útil 12 años. Periodo de evaluación 24 años. – Círculo: variable, Cuadrado: fijo, Triángulo: de capital 
Fuente: Elaboración propia 
 
Por otra parte, los costos varían entre COP$2.598 (COP$150,3 millones anuales) y 
COP$2.796 (COP$161,8, millones anuales) cuando se consideran economías de escala 
(Figura 6-5) (Anexo IX y Anexo X). Resalta la diferencia en la estimación del costo del 
combustible por kilómetro comparando costos medios con economías de escala: en el 
primer año es de COP$420 (COP$24´277.080 anuales), y en el último año COP$514 
(COP$29´727.036 anuales). 
 
Figura 6-5: Costos escala por kilómetro y anuales de un vehículo dedicado a gas 
 
Vida útil 12 años. Periodo de evaluación 24 años. – Círculo: variable, Cuadrado: fijo, Triángulo: de capital 
Fuente: Elaboración propia 
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Del mismo modo que fue llamativa la diferencia en términos absolutos, la diferencia de 
las proporciones del consumo de combustible genera un fuerte cambio en la composición 
(Anexo X). Esto hace que sea más notoria la relevancia del recurso humano para la 
estructura de costos. 
Utilizando las simulaciones descritas en el subcapítulo 4.6, se obtiene que el costo por 
kilómetro a través del método de costos medios se puede encontrar entre COP$2.016 y 
COP$3.366, con media de COP$2.761; y teniendo en cuenta las economías de escala 
puede estar entre COP$1.840 y COP$3.195, con media de COP$2.556 (Anexo XI). 
6.3. Vehículo híbrido-eléctrico 
Esta tecnología vehicular presenta grandes avances en tipologías de 80 o más 
pasajeros (padrones). Como la tipología vehicular arrojada en el diseño conceptual del 
sistema de transporte no excede el vehículo de 50 a 60 pasajeros, para la construcción 
de este modelo se asumió que conserva la proporción de costos y rendimientos entre un 
vehículo padrón ciclo diesel y un vehículo padrón híbrido-eléctrico, a la tipología de 
interés. 
De este modo, la vida útil del chasís y la carrocería de este vehículo es de 12 años 
(Velandia Durán, 2009), y con el criterio de proporcionalidad mencionada el costo del 
chasís61 puede variar entre US$61.700 y US$65.600, y la carrocería puede costar 
US$33.500 (US$8.600 adicionales por adicionar aire acondicionado, y US$4.800 más si 
se le incorpora elevador) 
Esta tecnología vehicular requiere una batería especial que puede costar entre 
US$24.700 y US$29.500. Debido a su elevado costo, su corta vida útil (aproximadamente 
seis años en función de los ciclos de recarga62, y su impacto en la rentabilidad, los 
proveedores de estos vehículos exploran modelos de arrendamiento. 
Del mismo modo que se planteó para el vehículo dedicado a gas natural, la mayoría de 
las argumentaciones y supuestos presentados en el subcapítulo 6.1 se asumen como 
válidos para esta tecnología. Es el caso de Lubricantes (se asumen montos iguales), 
                                                
61 Idem 58. 
62 Una batería Ión-Litio permite aproximadamente 2.000 ciclos de recarga con autonomía de 200km. Una 
batería Ión-Hierro tiene un rango de 4.000 a 6.000, con un valor más probable de 4.800, con autonomía de 
250km; la batería puede ser recargada de 3.000 a 5.000 veces más, pero la autonomía no es suficiente 
para la operación de un vehículo de transporte público. Esta diferencial fue internalizada en el costeo como 
un valor de salvamento que varía entre el 55% al 70%, en función de los ciclos de recarga. 
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Llantas (se asumen montos iguales), Servicio de estación (los montos son iguales), 
Recurso humano (los montos son iguales), Administración (los montos son iguales), 
Parqueadero (Se asume el modelo igual, cuya variable de entrada es el costo de 
inversión63), Impuestos (los montos son iguales, y en el caso del impuesto de rodamiento 
es el mismo modelo), Seguros (se asumen montos iguales, y particularmente para el 
seguro todo riesgo se adopta el mismo modelo en el cual la variable de entrada es el 
costo de inversión –valor comercial–), Recaudo centralizado (los montos son iguales), 
Margen (se adopta el mismo modelo en el cual la variable de entrada es el costo de 
inversión –valor comercial–), y Recuperación de capital (se adopta el mismo modelo en el 
cual la variable de entrada es el costo de inversión –valor comercial–). 
El chasís de estos vehículos es importado a Colombia pagando arancel del 5% según 
el Decreto 4927 de 2011 (Código 8702.90.99.50), e IVA del 16% según la Ley 1607 de 
2012. Por otra parte, la carrocería (incluyendo aire acondicionado y elevador) tiene las 
mismas condiciones tributarias, y la batería tiene arancel de 5% (Código 8506.50) e IVA 
del 16% según la Ley 1607 de 2012. 
6.3.1. Costos variables y costos fijos 
Por la consideración descrita en el subcapítulo 6.3, queda por precisar el combustible y 
el valor del factor de mantenimiento. 
6.3.1.1. Combustible 
El costo unitario del combustible -Diesel- (Ec. 3-3) es de COP$8.500 en estaciones de 
servicio, pero por compras al por mayor puede ser de COP$7.900. Aunque el vehículo 
híbrido-eléctrico se abastece con diesel, una de sus ventajas con respecto al vehículo 
ciclo diesel es el mayor rendimiento: 18,0km/gal. Las afectaciones por edad del vehículo 
o por la tenencia de aire acondicionado pueden asumirse iguales que en el diesel, toda 
vez que los indicadores allí presentados se encuentran en términos relativos (porcentajes 
del rendimiento). 
                                                
63 Busca internalizar el riesgo tecnológico, a partir de las necesidades de adecuación de los patio-talleres 
para el suministro de insumos a los vehículos. 
62 
Beneficios y Costos de la adopción de 
vehículos con tecnologías limpias en los SETP
 
 
 
6.3.1.2. Mantenimiento 
Los coeficientes para un vehículo híbrido son 0,00894 y 0,00804, para costos medios y 
con economías de escala, respectivamente (Ver Figura 6-1). Fueron construidos 
asumiendo que el costo del mantenimiento es 10% mayor al costo del mantenimiento en 
el último año de la vida útil de un vehículo diésel, con comportamiento lineal. 
6.3.2. Costos por kilómetro y costos anuales 
Con las ecuaciones presentadas en el subcapítulo 3.1 (De Ec. 3-1 a Ec. 3-22) y las 
variables de entrada de costos medios presentadas en el subcapítulo 6.1 y 6.3, es 
posible construir la Figura 6-6 (Ver memoria de cálculo y detalle en el Anexo XII y el 
Anexo XIII). 
 
Figura 6-6: Costos medios por kilómetro y anuales de un vehículo híbrido-eléctrico 
 
Vida útil 12 años. Periodo de evaluación 24 años. – Círculo: variable, Cuadrado: fijo, Triángulo: de capital 
Fuente: Elaboración propia 
 
Resalta que tanto el recurso humano como los costos asociados al costo de inversión64 
son aproximadamente un tercio de la estructura de costos. 
El kilómetro recorrido puede costar entre COP$3.176 (COP$183,7 millones anuales) y 
COP$3.334 (COP$192,9 millones anuales). Particularmente, la diferencia de los costos 
del combustible entre el último año y el primero es de COP$144 por cada kilómetro 
                                                
64 Mantenimiento, parqueadero, impuestos, seguros, recuperación de capital y margen  
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recorrido (COP$8´319.299 anuales), pero el costo de los seguros disminuye en el mismo 
periodo COP$186 por kilómetro (COP$10´752.423 anuales). 
Los cálculos de los costos con economías de escala presentados en la Figura 6-7 
oscilan entre COP$2.997 (COP$173,4 millones anuales) y COP$3.174 (COP$183,6 
millones anuales) (Anexo XIV y Anexo XV). 
 
Figura 6-7: Costos escala por kilómetro y anuales de un vehículo híbrido-eléctrico 
 
Vida útil 12 años. Periodo de evaluación 24 años. – Círculo: variable, Cuadrado: fijo, Triángulo: de capital 
Fuente: Elaboración propia 
 
La diferencia entre la estimación del costo del combustible por kilómetro comparando 
costos medios con economías de escala no es muy amplia: en el primer año es de 
COP$45 (COP$2´612.464 anuales), y en el último año COP$55 (COP$3´198.935 
anuales). 
Utilizando simulaciones probabilísticas (subcapítulo 4.6), se encuentra que un 
kilómetro recorrido valuado a través de costos medios puede variar entre COP$2.160 y 
COP$3.401, con media de COP$2.878; mientras que al incorporar economías de escala 
el rango es COP$2.121 a COP$3.301, con media de COP$2.790 (Anexo XVI). 
6.4. Vehículo eléctrico 
Esta tecnología tiene como una de sus ventajas la vida útil del chasis: 24 años 
(Velandia Durán, 2009). No obstante su carrocería tiene vida útil de 12 años. Dentro de 
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las múltiples variables que pueden hacer variar el costo del chasis65 su rango va desde 
US$82.000 hasta US$98.400, y la carrocería puede costar US$33.500 (US$8.600 
adicionales por adicionar aire acondicionado, y US$4.800 más si se le incorpora 
elevador). Al igual que el vehículo híbrido-eléctrico, necesita una batería especial que 
puede costar entre US$24.700 y US$29.500 tiene vida útil de aproximadamente 6 años 
en función de los ciclos de recarga66. 
Del mismo modo que se planteó para el vehículo dedicado a gas natural, la mayoría de 
las argumentaciones y supuestos presentados en el subcapítulo 6.1 se asumen como 
válidos para esta tecnología. Es el caso de Llantas (se asumen montos iguales), Servicio 
de estación (los montos son iguales), Recurso humano (los montos son iguales), 
Administración (los montos son iguales), Parqueadero (Se asume el modelo igual, cuya 
variable de entrada es el costo de inversión67), Impuestos (los montos son iguales, y en el 
caso del impuesto de rodamiento es el mismo modelo), Seguros (se asumen montos 
iguales, y particularmente para el seguro todo riesgo se adopta el mismo modelo en el 
cual la variable de entrada es el costo de inversión –valor comercial–), Recaudo 
centralizado (los montos son iguales), Margen (se adopta el mismo modelo en el cual la 
variable de entrada es el costo de inversión –valor comercial–), y Recuperación de capital 
(se adopta el mismo modelo en el cual la variable de entrada es el costo de inversión –
valor comercial–). 
El chasís de estos vehículos es importado a Colombia pagando arancel del 5% según 
el Decreto 4927 de 2011 (Código 8702.90.99.40), e IVA del 5% según el artículo 48 de la 
Ley 1607 de 2012, y la carrocería (incluyendo aire acondicionado y elevador) tiene las 
mismas condiciones tributarias. La batería tiene arancel de 5% (Código 8506.50) e IVA 
del 16% según la Ley 1607 de 2012. 
6.4.1. Costos variables y costos fijos 
Por la consideración descrita en el subcapítulo 6.4, queda por precisar el combustible, 
lubricantes y el mantenimiento. 
                                                
65 La marca, el motor, la caja, la suspensión, los ejes, la elevación del piso, el aire acondicionado, el 
elevador, la cantidad de bienes (vehículos) que desean ser adquiridos, condiciones de importación, entre 
otros. 
66 Idem 62. 
67 Busca internalizar el riesgo tecnológico, a partir de las necesidades de adecuación de los patio-talleres 
para el suministro de insumos a los vehículos. 
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6.4.1.1. Combustible 
El costo unitario del combustible -Energía eléctrica- (Ec. 3-3) es de COP$302 por kWh 
domiciliario, aunque se estima un potencial descuento para el transporte público, con lo 
cual el kWh costaría COP$280. El rendimiento de estos vehículos es del orden de 
0,77km/kWh. Las afectaciones por edad del vehículo o por la tenencia de aire 
acondicionado pueden asumirse iguales que en el diesel, toda vez que los indicadores 
allí presentados se encuentran en términos relativos (porcentajes del rendimiento). 
6.4.1.2. Lubricante 
Por las características del motor, esta tecnología vehicular no requiere de lubricantes. 
6.4.1.3. Mantenimiento 
La estimación de los coeficientes del mantenimiento (Ver Figura 6-1) partieron de 
asumir el 10% adicional al costo del mantenimiento en el último año de la vida útil de un 
vehículo diesel. Así, los coeficientes para un vehículo eléctrico son 0,00672 y 0,00605, 
para costos medios y con economías de escala, respectivamente. 
6.4.2. Costos por kilómetro y costos anuales 
A partir de las ecuaciones descritas en el subcapítulo 3.1, así como las variables de 
entrada de costos medios presentadas en el subcapítulo 6.1 y 6.4, se elabora la Figura 
6-8 (Ver memoria de cálculo y detalle en el Anexo XVII y el Anexo XVIII). 
Como se estimó para las demás tecnologías, cuando los costos se estiman por costos 
medios el recurso humano como los costos asociados al costo de inversión68 son 
aproximadamente un tercio de la estructura de costos. 
 
                                                
68 Mantenimiento, parqueadero, impuestos, seguros, recuperación de capital y margen  
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Figura 6-8: Costos medios por kilómetro y anuales de un vehículo eléctrico 
 
Vida útil 24 años. Periodo de evaluación 24 años. – Círculo: variable, Cuadrado: fijo, Triángulo: de capital 
Fuente: Elaboración propia 
 
Entre COP$3.029 y COP$3.195 puede costar la operación de un kilómetro de un 
vehículo eléctrico (Entre COP$175,3 y COP$184,8 millones anuales). El incremento en el 
costo por kilómetro del combustible en el último año, con respecto al primero, es de 
COP$126 (COP$7´316.388 anuales), pero se presenta un decrecimiento de COP$145 
por kilómetro en seguros (COP$8´360.697 anuales). 
Al involucrar economías de escala, los costos operacionales varían entre COP$2.876 
(COP$166,4 millones anuales) y COP$3.057 (COP$176,9 millones anuales) (Figura 6-9) 
(Anexo XIX y Anexo XX). 
La estimación del costo del combustible por kilómetro con economías presenta 
diferencias con la estimación de costos medios en el primer año de COP$40 
(COP$2´287.502 anuales), y en el último año de COP$49 (COP$2´829.899 anuales). 
A través de simulaciones (subcapítulo 4.6), se determinó que por el método de costos 
medios un kilómetro recorrido puede costar entre COP$2.144 y COP$3.324, con media 
de COP$2.799; mientras que con economías de escala puede ser desde COP$2.057 
hasta COP$3.224, con media de COP$2.726 (Anexo XXI). 
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Figura 6-9: Costos escala por kilómetro y anuales de un vehículo eléctrico 
 
Vida útil 24 años. Periodo de evaluación 24 años. – Círculo: variable, Cuadrado: fijo, Triángulo: de capital 
Fuente: Elaboración propia 
 
6.5. Comparación entre costos 
En general, se encuentra que el comportamiento de los costos operacionales para 
cada una de las tecnologías vehiculares en función de las cantidades producidas (en este 
caso kilómetros-día) tienen un comportamiento similar al que se presenta en la Figura 
6-11 (Ver subcapítulo 3.1.4). 
 
Figura 6-10: Comportamiento de los costos en función de la producción 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
La Figura 6-11 y la Figura 6-12 permiten contrastar el impacto de diferentes variables 
de entrada del modelo de costos de las diferentes tecnologías. 
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La Figura 6-11 muestra el impacto en términos porcentuales de una variable al costo 
por kilómetro. La sumatoria del impacto de las 25 variables es 100%, y la Figura 6-12 
muestra el coeficiente de determinación entre la variable y el costo por kilómetro. 
Como se mostró en los subcapítulos 6.1, 6.2, 6.3 y 6.4, las variables asociadas al 
recurso humano (la cantidad de conductores por vehículo y el promedio de su salario 
incluyendo el factor prestacional) son las que mayor impacto y correlación tienen con el 
costo de la operación. 
La segunda variable de alto impacto y correlación es costo del combustible o energía, 
seguida por un grupo de costos relacionados con el costo de inversión (sin impuestos): 
chasis, batería, carrocería, y aire acondicionado. 
Dentro de las variables del segundo grupo de alto impacto y correlación, se destaca el 
sistema de recaudo centralizado: elemento esencial del SETP. 
Llama la atención el bajo impacto de la infraestructura en los costos operacionales, 
contario a lo que normalmente se esperaría. Nótese que al agregar las cargas tributarias 
(arancel, IVA y rodamiento), se puede evidenciar que tienen mayor impacto que la 
infraestructura, lo cual puede dar espacio a la reflexión máxime cuando trata de la 
prestación de un servicio público esencial. 
6.6. Tarifas según la tecnología vehicular 
Este capítulo parte de los conceptos presentados en el capítulo 3.3, y de los resultados 
del capítulo 6. 
El punto de partida de los análisis de este capítulo es la capacidad de pago (para la 
realización de un viaje) de los ciudadanos de Montería. En la Tabla 6-3 se presentan las 
variables de entrada con los cuales se estimó este indicador, con las cuales se determinó 
que es una cifra entre COP$1.480 y COP$1.544 (promedio COP$1.512). 
La tarifa al usuario de transporte público colectivo durante el 2013 en Montería es de 
COP$1.700. Esta tarifa no incluye el rubro del sistema de recaudo centralizado, y las 
autoridades no tienen forma de verificar que los costos no sean externalizados, y 
tampoco conocen las economías de escala que pueden tener los inversionistas. 
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 Prima de mercado (ܴܫ௠ െ ܴܫ௙): Retorno anual del índice standard & poor´s 500 (5,88%) 
 Beta desapalancado (ߚௗ௘௦): Exploración de la industria Road Transportation of 
Passengers72. Por promedio ponderado de capitalización de empresas comparables 
se obtuvo 0,56 
 Riesgo país (ܴܫ௣): Es el producto del EMBI para Colombia (1,48%), y la razón entre la 
volatilidad del IGBC (43,0%) y la variación de la rentabilidad del bono ’Yankee 2020’ 
(33,6%), es decir, 1,89%. 
 Tasa de inflación a largo plazo de Colombia: 3,0% 
 Tasa de inflación a largo plazo de Estados Unidos: 2,5% 
 Los dividendos corresponden al 50% del monto disponible 
Con los estados financieros y con estas consideraciones se construyó la evaluación 
financiera del proyecto y del patrimonio para cada una de las tecnologías vehiculares en 
el escenario: ingresos y egresos por el método de costos medios (Anexo XXVII, Anexo 
XXIX, Anexo XXXI, y Anexo XXXIII); y en el escenario ingresos por costos medios y 
egresos por economías de escala (Anexo XXXV, Anexo XXXVII, Anexo XXXIX, y Anexo 
XLI), obteniendo los resultados que se presentan en la Tabla 7-1. 
 
Tabla 7-1: VPN y relación beneficio costo del proyecto y del patrimonio 
Escenario Indicador Tecnología vehicular 
  Diesel Gas Híbrido Eléctrico 
(1) Ingresos por tarifa actual (COP$1.700), y egresos por 
costos medios, sin sistema de recaudo centralizado 
y con 1,3 conductores por vehículo sin el pago de 
seguridad social y prestaciones sociales 
VPN Proyecto $ 269,57  $ 85,44  $ 82,24  $ 126,98  
B/C Proyecto 2,04  1,22  1,18  1,32  
VPN Patrimonio $ 226,86  $ 21,12  $ 9,52  $ 53,51  
B/C Patrimonio 4,18  1,17  1,06  1,41  
(2) Ingresos por tarifa actual (COP$1.700), y egresos con 
economías de escala, sin sistema de recaudo 
centralizado y con 1,3 conductores por vehículo sin el 
pago de seguridad social y prestaciones sociales 
VPN Proyecto $ 359,37  $ 428,03  $ 179,87  $ 217,86  
B/C Proyecto 2,48  2,17  1,42  1,59  
VPN Patrimonio $ 316,11  $ 367,56  $ 108,37  $ 146,93  
B/C Patrimonio 6,22  4,84  1,86  2,29  
(3) Situación actual con las reglas del SETP. Ingresos y 
egresos por costos medios 
VPN Proyecto ($ 30,10) ($ 59,36) ($ 61,62) ($ 95,51) 
B/C Proyecto 0,89  0,85  0,87  0,77  
VPN Patrimonio ($ 61,31) ($ 106,19) ($ 114,87) ($ 149,88) 
B/C Patrimonio 0,44  0,34  0,42  0,18  
(4) Situación actual con las reglas del SETP. Ingresos por 
costos medios y egresos por economías de escala 
VPN Proyecto $ 63,08  $ 295,68  $ 40,36  ($ 1,26) 
B/C Proyecto 1,25  1,80  1,09  0,99  
VPN Patrimonio $ 29,36  $ 242,42  ($ 18,13) ($ 59,18) 
B/C Patrimonio 1,34  3,43  0,88  0,58  
VPN en millones de COP – Texto en rojo indica que no se cumple el criterio de aceptación 
Fuente: Elaboración propia 
 
Los dos primeros escenarios buscan representar la condición de externalizar costos, 
sensibilizando únicamente el recurso humano, la administración73 y el sistema de 
                                                
72 Portales: Nasdaq (www.nasdaq.com/); S&P Capital IQ (www.capitaliq.com); Yahoo finance 
(finance.yahoo.com/); Bolsa de valores de New York (nyse.nyx.com); Damodaran 
(pages.stern.nyu.edu/~adamodar/). 
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recaudo centralizado (que aún no opera). Sin embargo, esta condición que genera 
rentabilidad indistinta de la tecnología o del método de costeo, no puede ser considerada 
como sostenible, pues va en detrimento de la integridad de los trabajadores siendo esto 
un determinante en la calidad del servicio prestado. 
El tercer escenario (ceñido al procedimiento de la Resolución 4350 de 1998), indica 
que sin importar la tecnología, la inversión en estos vehículos para el SETP de Montería 
no es rentable. Esto puede deberse a la resta que se hace del margen a la recuperación 
de capital (Ec. 3-22), generando que no sea posible recuperar realmente el valor de la 
inversión. 
No obstante, como se presentó en la Figura 6-10, los costos disminuyen por el efecto 
de la escala, lo cual no se tiene en cuenta para la construcción de la estructura de costos 
del transporte público en Colombia. Bajo determinadas condiciones74, los inversionistas 
pueden encontrar atractivo invertir en vehículos ciclo diesel y dedicados a gas, y tal vez a 
un vehículo híbrido-eléctrico con otras condiciones de crédito, pero producto de los altos 
costos de inversión no es suficientemente atractivo invertir en un vehículo eléctrico. 
El problema del análisis de los escenarios 3 y 4 de la Tabla 7-1 es la modificación de 
las tarifas (ingresos) según los datos de entrada (costos), por lo cual se debe construir un 
ejercicio comparativo en el cual se fijen los ingresos (tarifa al usuario) y se puedan 
comparar las alternativas. 
El rango de la sensibilidad debe iniciar en COP$1.500, pues es la tarifa más cercana a 
la capacidad de pago de los usuarios. Con esta precisión, se presenta el Valor Presente 
Neto del proyecto para diferentes tarifas en la Figura 7-6 por el método de costos medios 
y por economías de escala, y la razón Beneficio Costo del proyecto de manera análoga 
en la Figura 7-7. 
 
                                                                                                                                                
73 El costo de la administración es función del rubro recurso humano. 
74 El diseño operacional, la demanda, las condiciones de inversión, entre otros. Para esas condiciones la 
tarifa técnica promedio según tecnología es: Diesel: COP$1.883; Gas: COP$2.043; Híbrido: COP$2.029; 
Eléctrico: COP$1.942. 
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Figura 7-6: VPN de los proyectos en función de la tarifa al usuario 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
Figura 7-7: Relación beneficio-costo de los proyectos en función de la tarifa al usuario 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
Con la tarifa al usuario aproximadamente igual a la tarifa máxima que podrían pagar 
los usuarios, no es posible que haya rentabilidad para los inversionistas. Esto genera 
muchas contradicciones, porque la sostenibilidad social que brinda la inclusión desde la 
tarifa, genera una insostenibilidad financiera para los inversionistas; si se prioriza la 
sostenibilidad financiera, quienes tengan dificultades para pagar la tarifa buscaran 
alternativas para realizar sus viajes, que no necesariamente son sostenibles desde otras 
dimensiones. 
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Cuando la evaluación se realiza a partir de la información de costos medios, la 
alternativa más rentable es el vehículo ciclo diesel, muy distante de las otras alternativas; 
pero cuando se involucran las economías de escala el vehículo dedicado a gas resulta 
muchísimo más atractivo que los otros alcanzando el punto de equilibrio con tarifas entre 
COP$1.750 y COP$1.800, seguido del vehículo diesel que lo alcanza con tarifas entre 
COP$1.800 y COP$1.850, mientras que los vehículos híbrido-eléctrico y eléctrico lo 
hacen cercanos a los COP$2.000. 
Como se presentó en la Figura 6-11 y la Figura 6-12, después del recurso humano, el 
valor de la inversión y del sistema de recaudo (los tres obligatorios para la operación del 
sistema de transporte), el aire acondicionado es el rubro que mayor impacto tiene. Como 
el aire acondicionado es opcional, en la Figura 7-8 y la Figura 7-9 se presenta un análisis 
sin incluirlo, similar al presentado en la Figura 7-6 y Figura 7-7. 
 
Figura 7-8: VPN sin incluir aire acondicionado 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
Aunque no se incluya el aire acondicionado, la tarifa cercana a la capacidad de pago 
de los usuarios no es suficiente para generar rentabilidad a los inversionistas. Sin 
embargo el punto de equilibrio del vehículo ciclo diesel y del vehículo dedicado a gas se 
encuentra entre COP$1.650 y COP$1.700, mientras que para el vehículo híbrido-
eléctrico y el vehículo eléctrico está entre COP$1.850 y COP$1.900. 
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Figura 7-9: Relación beneficio-costo sin incluir aire acondicionado 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
Por otro lado, teniendo en cuenta que los esfuerzos del Gobierno Nacional para 
impulsar la adquisición de tecnologías limpias vehiculares está relacionada con el 
desmonte del arancel y el IVA, en la Figura 7-10 y en la Figura 7-11 se muestra sus 
potenciales impactos. 
 
Figura 7-10: VPN sin incluir arancel ni IVA 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
0,00
0,30
0,60
0,90
1,20
1,50
1,80
2,10
$1
.50
0
$1
.60
0
$1
.70
0
$1
.80
0
$1
.90
0
$2
.00
0
$2
.10
0B
/C
 d
el 
pr
oy
ec
to
 (S
in
 ai
re
a a
co
nd
ici
on
ad
o)
Tarifa al usuario
Diesel
(Escala)
Gas
(Escala)
Híbrido
(Escala)
Eléctrico
(Escala)
($500,00)
($400,00)
($300,00)
($200,00)
($100,00)
$0,00
$100,00
$200,00
$300,00
$400,00
$500,00
$1
.50
0
$1
.60
0
$1
.70
0
$1
.80
0
$1
.90
0
$2
.00
0
$2
.10
0
VP
N 
de
l p
ro
ye
ct
o 
(M
illo
ne
s C
OP
)
Tarifa al usuario
Diesel
(Escala)
Gas
(Escala)
Híbrido
(Escala)
Eléctrico
(Escala)
Evaluación financiera de las tecnologías vehiculares 85 
 
 
Figura 7-11: Relación beneficio-costo sin incluir arancel ni IVA 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
Los resultados de este escenario son coherentes con los hallazgos de la Figura 6-11 y 
la Figura 6-12, donde se muestra que el impacto de esta medida por sí sola no tiene 
muchos efectos en los costos de operación y por ende en la rentabilidad. Esto no implica 
que se detengan estos esfuerzos, porque como plantea la Comisión Europea (2003) 
“cada vez con más frecuencia, la mejor solución consistirá en un paquete de medidas”. 
Con el modelo tarifario vigente, estas medidas acompañadas de la posibilidad de 
desmontar el impuesto de rodamiento al transporte público de pasajeros, evitar cargar a 
la tarifa al usuario rubros de infraestructura, optimizar la cantidad de recurso humano que 
se encarga de la operación del servicio de transporte, buscar financiación de elementos 
del sistema por fuera de la tarifa (como el SGCF), el apoyo en la financiación de tasas de 
crédito para la adquisición de vehículos de transporte público, cobros a quienes utilicen 
medios de transporte de menor sostenibilidad con destinación específica a la financiación 
del transporte público (y no motorizado), y desde luego ejercicios rigurosos en la 
planeación del transporte que inviten a la comunidad a utilizar el transporte público 
facilitarán la entrada de estas tecnologías. 
Esto también puede invitar a replantear el modelo tarifario vigente, pues tal vez pueda 
ajustarse bien en ciudades con alta población, donde la probabilidad de contar suficiente 
demanda para repartir los costos fijos es mucho mayor que en ciudades como las que 
están implementando o estructurando SETP o más pequeñas. 
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8. Evaluación económica de las tecnologías 
vehiculares 
Este capítulo se construye partiendo de los fundamentos desarrollados en el capítulo 
5, y los resultados del capítulo 7. 
Velandia Durán (2009), muestra rangos de comparación de las emisiones de las cuatro 
tecnologías vehiculares en términos de gramos por kilómetro de monóxido de carbono 
(CO), óxidos de nitrógeno (NOx), y material particulado (Tabla 8-1). 
 
Tabla 8-1: Comparación de emisiones por tecnología vehicular 
Vehículo CO [g/km] NOx [g/km] Material particulado [g/km] 
Ciclo diesel 10,00 30,00 22,00 38,00 1,300 3,500 
Dedicado a gas 5,63 6,00 3,60 13,00 0,016 0,051 
Híbrido-eléctrico 0,08 2,50 6,64 8,60 0,017 0,230 
Eléctrico 0,00 0,00 0,00 0,00 0,000 0,000 
Fuente: Velandia Durán (2009) 
 
En el diseño conceptual del SETP de Sincelejo, se presentan los precios sombra 
correspondientes a estas emisiones (cifras indexadas hasta 2012): 
 CO: 0,002497 COP$/g 
 NOx: 0,368754 COP$/g 
 Material particulado: 0,290262 COP$/g 
Por otra parte, como se mencionó en el subcapítulo 2.3, durante un año un vehículo 
del SETP de Montería recorre aproximadamente 55.800 kilómetros, que deben ajustarse 
por la afectación al consumo de combustible del aire acondicionado (25,0%). 
Adicionalmente, debe incorporarse la afectación normal al rendimiento del combustible o 
energía (subcapítulo 6.1.1.1). 
Incorporando al flujo de caja del proyecto los ahorros en costos externos relacionados 
con la contaminación del aire, tomando como línea base las emisiones del vehículo ciclo 
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diesel, el valor presente neto económico y la relación beneficio costo económico 
corresponden a los datos presentado en la Tabla 8-2. 
 
Tabla 8-2: VPN y relación beneficio-costo económico del proyecto 
Escenario Indicador Tecnología vehicular 
    Diesel Gas Híbrido Eléctrico 
Ingresos y egresos por costos medios 
VPNE Proyecto ($ 30,10) ($ 37,71) ($ 49,63) ($ 80,35) 
B/CE Proyecto 0,89  0,91  0,90  0,81  
Ingresos por costos medios y egresos por economías de 
escala 
VPNE Proyecto $ 63,08  $ 306,38  $ 52,47  $ 14,11  
B/CE Proyecto 1,25  1,83  1,12  1,04  
VPN en millones de COP – Texto en rojo indica que no se cumple el criterio de aceptación 
Fuente: Elaboración propia 
 
Por la consideración de la línea base, los indicadores de retorno de la inversión en el 
vehículo diesel no varían; pero debe resaltarse que tanto el vehículo híbrido-eléctrico, 
como el eléctrico pasan a ser viables económicamente. 
Del mismo modo que se realizó en la evaluación financiera, se presentan las curvas de 
VPN y relación beneficio-costo económicos con diferentes ingresos (tarifa al usuario), 
para conocer el efecto de la internalización de costos. 
 
Figura 8-1: VPN económico en función de la tarifa al usuario 
 
VPN en millones de COP 
Fuente: Elaboración propia 
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Figura 8-2: Relación beneficio-costo económico en función de la tarifa al usuario 
 
Fuente: Elaboración propia 
 
Si bien, se presentaron cambios en comparación con la evaluación financiera, su 
magnitud no modifica las conclusiones presentadas en el capítulo 7. 
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Conclusiones 
El interés altruista de contar con sistemas ambientalmente sostenibles, al mismo 
tiempo que los gobiernos se concentran en la construcción de infraestructura y se vela 
por la sostenibilidad financiera de los inversionistas, puede llevar a contar con calles muy 
bien pavimentadas sobre las cuales se desplazan buses limpios que no transportan 
pasajeros. 
La estructura de costos de la operación del servicio de transporte público de pasajeros 
que se encuentra vigente no tiene en cuenta las economías de escala, y desconoce por 
completo la elasticidad precio de la demanda. Esta condición promueve ineficiencias y 
déficit en la calidad del servicio, pues sin importar los costos en los que se incurra son 
repartidos entre la demanda existente desconociendo su capacidad de pago. 
Si bien existen costos que presentan incrementos en el tiempo, como el combustible y 
el mantenimiento, existen otros decrecientes como los asociados o correlacionados con 
el valor comercial del vehículo, lo cual se aprecia con baja volatilidad del costo de 
producción. 
El recurso humano (conductores por vehículo, colaboradores in-situ e ingreso por 
trabajador) es el rubro de mayor impacto en la estructura de costos, el cual es indistinto 
de la tipología o la tecnología vehicular que se desee emplear. Particularmente en el 
SETP de Montería equivale aproximadamente a un tercio de los costos para las distintas 
tecnologías. 
Los controladores del modelo de costos son el recurso humano, el monto de la 
inversión, el combustible, el sistema de recaudo centralizado y el aire acondicionado. El 
único de estos costos que podría catalogase como deseable pero no necesario es el aire 
acondicionado, por lo cual en caso de adquirirse debe ser utilizado de manera racional 
pues afecta drásticamente el rendimiento del combustible o la energía. 
Contrario a lo que pudiera especularse, la mejora de la infraestructura vial no 
disminuye considerablemente los costos de producción, pues sólo afecta los costos 
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variables y en proporciones menores (aproximadamente 1,5%). No obstante, deben 
reconocerse los beneficios en generación de empleo, posibilidades de renovación 
urbana, apropiación del proyecto, y otros. 
No es fácil de comprender que se genere un costo para vehículos destinados a operar 
el transporte público de pasajeros, cuando se trata de un servicio público esencial que 
tiene restricciones para ser subsidiado. Es el caso del impuesto de rodamiento, que 
finalmente se traslada a la tarifa, con estímulo de conservar vehículos viejos, pues es 
decreciente en el tiempo. También puede apreciarse en el arancel y el IVA que impacta 
los rubros asociados al monto de la inversión (como los seguros y costos de capital), y 
nuevamente son trasladados a los usuarios a través de la tarifa. Si bien su impacto por sí 
sólo no es muy alto, cuando se agregan representan mayor impacto que el generado por 
la infraestructura que demanda altos recursos públicos. Una vez más, la optimización de 
la solución consiste en un grupo de medidas. 
Los costos de inversión para cada tecnología pertenecen a un amplio rango que 
depende de la marca, el motor, la caja, la suspensión, los ejes, la elevación del piso, el 
aire acondicionado, el elevador, la cantidad de bienes adquiridos, condiciones de 
importación, entre otros. Por lo tanto se requiere que la administración local y los 
inversionistas entiendan cual es la inversión deseada, la inversión necesaria, y la 
inversión pagable. 
El modelo de estimación de la estructura de costos de la Resolución 4350 de 1998 
hace que el margen esperado de los inversionistas tienda a cero con el transcurrir del 
tiempo, pero este efecto es compensado por la posibilidad que da la Ley 105 de 1993 de 
extender la vida útil de los vehículos hasta 20 años, con las implicaciones que tiene en 
materia ambiental y de seguridad vial. 
La tarifa técnica y la tarifa al usuario es superior al monto que pueden pagar los 
usuarios del transporte público, incluso estimando los costos con economías de escala. 
Quiere decir que el modelo tarifario vigente puede ser excluyente en cuanto a 
dimensiones de sostenibilidad se refiere: tarifas altas para dar sostenibilidad financiera a 
los inversionistas y tarifas bajas para brindar inclusión social; escenarios que difícilmente 
convergen, en ciudades intermedias y pequeñas pues no existe la suficiente demanda 
para repartir los costos fijos. Esto es una invitación para evitar al máximo cargar 
infraestructura a la tarifa. 
Los indicadores que controlan el modelo tarifario son el índice de pasajeros por 
kilómetro y el índice de kilómetros por bus. Curiosamente, cuanto mayor sea el indicador 
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de recorrido existe una tendencia a disminuir la tarifa técnica, pero si no se recorren de 
manera programada y eficiente afectan el indicador de pasajeros por kilómetro que tiene 
mayor impacto en la tarifa técnica. 
Cuando se evalúa financiera y económicamente el proyecto “tecnología vehicular para 
el SETP de Montería” se pueden presentar resultados diferentes si los egresos del 
modelo se estiman por costos medios o por economías de escala. Por costos medios, el 
vehículo ciclo diesel es más rentable que los demás (validando la hipótesis), alcanzando 
el punto de equilibrio con tarifas inferiores; y las demás tecnologías presentan un 
comportamiento muy similar entre ellas. Con las economías de escala el vehículo 
dedicado a gas es el de mayor viabilidad (lo cual explica por qué recientemente los 
inversionistas de transporte en ciudades intermedias están tan interesados en esta 
tecnología), seguida por el vehículo ciclo diesel, y muy distante del vehículo híbrido-
eléctrico, y del vehículo eléctrico. Estos resultados se explican por la baja demanda (con 
respecto a las ciudades grandes) para repartir los costos fijos, hecho preocupante porque 
las tarifas para generar rentabilidad en cualquier tecnología son muy superiores a la 
capacidad de pago de los usuarios. 
Si los costos de producción son externalizados (evasión del pago de seguridad social y 
prestaciones sociales, disminución de las rutinas de mantenimiento, o cambio de 
insumos), indistinto de la tecnología o método de cuantificación de los costos los 
indicadores de retorno de la inversión son positivos. No obstante, que esto ocurra es una 
condición de insostenibilidad (por ejemplo social, hacia los trabajadores). 
Los efectos de la internalización de los costos externos (particularmente los asociados 
a la contaminación del aire) en los resultados de las evaluaciones financieras son 
marginales, lo cual puede deberse a las características del proyecto (morfología de la 
ciudad, tamaño de la flota, entre otros). 
Las reflexiones que resultaron de esta investigación son aplicables a los demás SETP; 
sin embargo, producto de las características particulares de cada sistema las magnitudes 
para cada uno serían diferentes. Estas conclusiones no necesariamente son ciertas para 
los SITM, ni para los SITP definidos en el Plan Nacional de Desarrollo 2010-2014. 
El éxito técnico de los Sistemas Estratégicos de Transporte Público, y las posibilidades 
de involucrar tecnologías limpias vehiculares están fuertemente condicionadas por el 
modelo de estructuración operacional y tarifaria. 
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Recomendaciones 
 
Se recomienda al Gobierno Nacional: 
Evaluar la posibilidad de replantear la regulación tarifaria para el transporte público de 
pasajeros como se sugiere en el Plan Nacional de Desarrollo 2010-2014, con el propósito 
de: (i) estimular las eficiencias y beneficios -como la incorporación de tecnologías 
vehiculares limpias-; (ii) poder detectar e incorporar parcialmente el efecto de las 
economías de escala; (iii) incorporar el concepto de capacidad de pago de los usuarios y 
el efecto de la elasticidad precio de la demanda toda vez que se trata de un servicio 
público esencial, (iv) fijar las condiciones para incorporar cargas a la tarifa, y (v) 
desmontar algunos cargos que impactan la tarifa y no necesariamente representan altos 
recaudos para el sector público (Incluso podrían ser mayores por concepto de impuesto 
de renta a las empresas operadoras y recaudadoras, maximizando la utilización del 
SGCF y SRC). 
Explorar la exención de arancel e IVA los vehículos destinados a la prestación del 
servicio de transporte público de pasajeros, como lo ha realizado hasta la fecha a través 
del comité de Asuntos Aduaneros, Arancelarios y de Comercio Exterior para la 
importación de determinadas cantidades y tecnologías vehiculares. 
Particularmente al Ministerio de Transporte y al Ministerio de Comercio, Industria y 
Turismo, eliminar el cobro del impuesto de rodamiento para vehículos de transporte 
público de pasajeros; teniendo en cuenta que con el SGCF y el SRC el control de la 
información es mucho mayor, es altamente probable que se capten mayores ingresos por 
concepto de impuesto de renta de las empresas operadoras y recaudadoras. En general 
para todos los vehículos, se sugiere invertir la pendiente de la base gravable y de la tasa 
que se cobra por impuesto de rodamiento, con el propósito de contrarrestar el estímulo a 
la tenencia de vehículos de alta edad. 
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Se recomienda al Gobierno Nacional, a Montería Amable S.A.S. y en general a los 
Entes Gestores de los SETP: 
Mantener la financiación de la infraestructura, la gestión del proyecto, y de algunos 
componentes tecnológicos (como el SGCF) por fuera del cargo a la tarifa, continuar 
explorando la financiación externa para otros componentes. 
 
A Montería Amable S.A.S., y en general a los Entes Gestores de los SETP: 
Además de contar con un diseño detallado de la operación del sistema de transporte, 
realicen estudios detallados de la elasticidad precio de la demanda. Esto permitirá 
conocer el servicio de transporte que puede ser pagado por los monterianos, y permitiría 
realizar ejercicios de sensibilidad que involucren variaciones de la demanda en función 
de la tarifa al usuario. 
Que de manera conjunta con los operadores del sistema de transporte, que estudien 
rigurosamente la programación de los turnos de los conductores, para que en 
condiciones laborales dignas (en jornada laboral, y con el pago de seguridad social y 
prestaciones sociales) minimicen los costos de la operación del SETP. 
 
Se recomienda a investigadores, y a formuladores, ejecutores y evaluadores de 
política pública: 
Realizar análisis de los impactos ambientales y sociales considerando además de los 
impactos directos, la totalidad de la cadena de producción y la generación de empleo por 
el comercio de autopartes, el impacto ambiental de la producción del combustible o la 
energía (extracción o generación y transporte), el impacto ambiental y social de la 
extracción y elaboración de los elementos que hacen parte de los vehículos (condiciones 
laborales in-situ, minería y entorno asociado). 
Incorporar con mayor detalle la dimensión social de la sostenibilidad y a comprender 
rigurosamente la escogencia modal para la realización de viajes en nuestras ciudades. 
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Anexo I: Empresas en el mundo fabricantes o distribuidoras de buses o sus autopartes 
ID Empresa País Página web 
1 Changan China http://changanbus.en.alibaba.com/productgrouplist-212455873/City_bus.html#products 
2 Custom Coaches Australia http://customcoaches.com.au/ 
3 Tata Motors India http://cvglobal.tatamotors.com/products/bus/public/public.asp 
4 GAZelle Rusia http://eng.gazgroup.ru/buyers/buses/ 
5 Daewoo Bus Costa Rica http://home.daewoobuscr.com/ 
6 Bogdan group Ucrania http://luaz.com/buses.php#t 
7 Neman (bus) Bielorrusia http://neman-lida.com/ 
8 Scania AB Alemania http://scania.com/products-services/buses-coaches/ 
9 Agrale Brasil http://www.agrale.com.br/es/chassis-midibus 
10 Alexander Dennis Reino Unido http://www.alexander-dennis.com/single-deck.php?s=82&subs=43 
11 Anhui Ankai Automobile China http://www.ankai.com/ 
12 Ashok Leyland India http://www.ashokleyland.com/ 
13 Autosan Polonia http://www.autosan.pl/ 
14 BCI Bus Australia http://www.bcibus.com.au/ 
15 Belkommunmash Rusia http://www.belcommunmash.by/ 
16 Busscar Brasil http://www.busscar.com.br/ing/ 
17 Bustech Australia http://www.bustech.net.au/products.htm 
18 BYD China http://www.byd.com/ 
19 Chevrolet USA http://www.chevrolet.com.co/vehiculos/buses-camiones/showroom1.html 
20 Changa China http://www.globalchana.com/ 
21 Comil Brasil http://www.comilonibus.com.br/site/en/ 
22 Daimler USA http://www.dcbusna.com/dbusna/0-866-575653-1-10497-1-0-0-0-0-1-0-575653-0-0-0-0-0-0-0.html 
23 De Haan's Bus & Coach Sur África http://www.dehaans.co.za/ 
24 DesignLine Corporation USA http://www.designlinecorporation.com/ 
25 DINA S.A. México http://www.dina.com.mx/index.html 
26 EvoBus Alemania http://www.evobus.com/ 
27 Fabrika automobila Priboj Serbia http://www.fap.co.rs/home.htm 
28 GMC USA http://www.gmc.com/ 
29 Güleryüz Turquía http://www.guleryuz.com/en/index.php 
30 Heuliez Bus Francia http://www.heuliezbus.fr/fr/ 
31 Higer Bus China http://www.higer.com.cn/index/product.asp?category=3,1 
32 Hino México http://www.hino.com.mx/ 
33 Hino Motors Japón http://www.hino-global.com/products/diesel_engines/index.html 
34 Huanghai Bus China http://www.huanghaibus.com/m.php?name=eproducts 
35 IC Bus USA http://www.icbus.com/ICBus/buses/commercial/ 
36 El Car Rumania http://www.igero.ro/elcar_sp/urban.html 
37 Irisbus (Distribuidor Iveco) Italia Francia http://www.irisbus.com/en-us/products/pages/city.aspx 
38 Irizar España http://www.irizar.com/index.php?s=40 
39 Isuzu (Anadolu) Turquía Japón http://www.isuzu.com.tr/modeller/modeller.asp?grupID=3 
40 Isuzu 
 
http://www.isuzuengines.com/series_features.asp?series=
C_IDI 
41 Iveco Italia Francia http://www.irisbus.com/en-us/products/pages/city.aspx 
42 Jelcz Polonia http://www.jelcz.com.pl/ 
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ID Empresa País Página web 
43 Kia Motors Korea http://www.kia-world.net/index.php/2007/12/04/kia-granbird-bus/ 
44 King Long China Reino Unido http://www.kinglonguk.com/index-2.html# 
45 Lviv Bus Factory Ucrania http://www.laz.ua/en 
46 MAN Truck & Bus Alemania http://www.mantruckandbus.com/com/en/products___solutions/Products___Solutions.html 
47 Marcopolo S.A. Brasil http://www.marcopolo.com.br/website/2011/marcopolo/es/# 
48 Mascarello Carrocerias de Ônibus Brasil http://www.mascarello.com.br/ 
49 Minsk Automobile Plant Rusia http://www.maz.by/en/products/buses/ 
50 MCV Bus and Coach Egipto http://www.mcv-eg.com/MCV/C_Products.html 
51 Millennium Transit Services USA http://www.millenniumtransit.com/products.html 
52 Mitsubishi Fuso Truck and Bus Corporation Japón http://www.mitsubishi-fuso.com/en/products/index.html 
53 North American Bus Industries USA http://www.nabusind.com/ 
54 Youngman China http://www.neoplan.com.cn/cp.asp 
55 New Flyer Industries USA http://www.newflyer.com/index/restyled2 
56 Nova Bus Canadá http://www.novabus.com/press/nova-bus-in-the-media.html 
57 Optare Reino Unido http://www.optare.com/og_introduction.htm 
58 Optima Bus Corporation USA http://www.optimabus.com/opus_customers.php 
59 Orion International Canadá http://www.orionbus.com/orion/0-867-584008-1-584011-1-0-0-0-0-1-0-584008-0-0-0-0-0-0-0.html 
60 Otokar Turquía http://www.otokar.com.tr/tr/urunler/urun_kategori.aspx?kategori=2 
61 Overland Custom Coach Canadá http://www.overlandcustomcoach.com/ 
62 Power Vehicle Innovation Francia http://www.pvi.fr/bus-urbains,004.html 
63 Setra Alemania http://www.setra.de/de/fahrzeuge/gebrauchtfahrzeuge.html 
64 Škoda Works Rep. Checa http://www.skoda.cz/cs/produkty/ 
65 Solaris Bus & Coach Polonia http://www.solarisbus.pl/en/vehicles.html 
66 TEMSA Turquía http://www.temsa.com/en/buses.aspx 
67 Van Hool Bélgica http://www.vanhool.be/ENG/public%20transport/publictransportEN.html 
68 VDL Berkhof Bélgica http://www.vdlbuscoach.com/Producten/Openbaar-vervoer/Citea.aspx 
69 Viseon Bus Alemania http://www.viseon-yourbus.com/index.php/city-buses 
70 Volvo Buses Suecia 
http://www.volvobuses.com/bus/global/en-
gb/products/City%20buses/Volvo_7900/Pages/Introduction
.aspx 
71 Volkswagen Trucks and Buses Alemania http://www.vwtrucksandbuses.com/site/EUA/vehicle_volksbus.aspx 
72 Wrightbus Irlanda Norte http://www.wrightbus.com/site/default.asp?CATID=33 
73 Yutong Group China http://www.yutong.com/english/products/index.jsp?cid=2768abe9-6c83-4b77-8ddb-a0b9e2c6712e 
74 Zavod imeni Stalina China http://www.zhongtongbus.es/1-passenger-bus.html 
75 Mercedes-Benz buses Reino Unido 
http://www2.mercedes-
benz.co.uk/content/unitedkingdom/mpc/mpc_unitedkingdo
m_website/en/home_mpc/bus.html 
Fuente: Elaboración propia 
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Anexo II: Costos medios por kilómetro y anuales de un vehículo ciclo diesel (Tabla) 
  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 
                                                  
  km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km 
Combustible $ 769  $ 782  $ 795  $ 809  $ 824  $ 839  $ 854  $ 870  $ 887  $ 904  $ 922  $ 941  $ 769  $ 782  $ 795  $ 809  $ 824  $ 839  $ 854  $ 870  $ 887  $ 904  $ 922  $ 941  
Lubricantes $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  
Llantas $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  
Mantenimiento $ 19  $ 38  $ 57  $ 76  $ 95  $ 113  $ 132  $ 151  $ 170  $ 189  $ 208  $ 227  $ 19  $ 38  $ 57  $ 76  $ 95  $ 113  $ 132  $ 151  $ 170  $ 189  $ 208  $ 227  
Serv. Estación $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  
Recaudo Centr. $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  
R. Humano $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  
Parqueadero $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  $ 81  
Administración $ 144  $ 140  $ 136  $ 132  $ 129  $ 125  $ 121  $ 117  $ 113  $ 109  $ 106  $ 102  $ 144  $ 140  $ 136  $ 132  $ 129  $ 125  $ 121  $ 117  $ 113  $ 109  $ 106  $ 102  
Impuestos $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  
Seguros $ 158  $ 148  $ 137  $ 127  $ 117  $ 107  $ 97  $ 86  $ 76  $ 66  $ 56  $ 45  $ 158  $ 148  $ 137  $ 127  $ 117  $ 107  $ 97  $ 86  $ 76  $ 66  $ 56  $ 45  
Rec. Capital $ 187  $ 186  $ 185  $ 185  $ 184  $ 184  $ 183  $ 183  $ 183  $ 184  $ 184  $ 185  $ 187  $ 186  $ 185  $ 185  $ 184  $ 184  $ 183  $ 183  $ 183  $ 184  $ 184  $ 185  
Margen $ 179  $ 164  $ 149  $ 134  $ 119  $ 104  $ 89  $ 75  $ 60  $ 45  $ 30  $ 15  $ 179  $ 164  $ 149  $ 134  $ 119  $ 104  $ 89  $ 75  $ 60  $ 45  $ 30  $ 15  
TOTAL $ 3.008  $ 3.009  $ 3.010  $ 3.011  $ 2.999  $ 3.002  $ 3.006  $ 3.010  $ 3.015  $ 3.021  $ 3.028  $ 3.036  $ 3.008  $ 3.009  $ 3.010  $ 3.011  $ 2.999  $ 3.002  $ 3.006  $ 3.010  $ 3.015  $ 3.021  $ 3.028  $ 3.036  
 Costos por kilómetro en COP$_2012                    
  año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año 
Combustible $ 44,5  $ 45,2  $ 46,0  $ 46,8  $ 47,6  $ 48,5  $ 49,4  $ 50,3  $ 51,3  $ 52,3  $ 53,4  $ 54,5  $ 44,5  $ 45,2  $ 46,0  $ 46,8  $ 47,6  $ 48,5  $ 49,4  $ 50,3  $ 51,3  $ 52,3  $ 53,4  $ 54,5  
Lubricantes $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  
Llantas $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  
Mantenimiento $ 1,1  $ 2,2  $ 3,3  $ 4,4  $ 5,5  $ 6,6  $ 7,7  $ 8,8  $ 9,8  $ 10,9  $ 12,0  $ 13,1  $ 1,1  $ 2,2  $ 3,3  $ 4,4  $ 5,5  $ 6,6  $ 7,7  $ 8,8  $ 9,8  $ 10,9  $ 12,0  $ 13,1  
Serv. Estación $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  
Recaudo Centr. $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  
R. Humano $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  
Parqueadero $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  $ 4,7  
Administración $ 8,3  $ 8,1  $ 7,9  $ 7,7  $ 7,4  $ 7,2  $ 7,0  $ 6,8  $ 6,5  $ 6,3  $ 6,1  $ 5,9  $ 8,3  $ 8,1  $ 7,9  $ 7,7  $ 7,4  $ 7,2  $ 7,0  $ 6,8  $ 6,5  $ 6,3  $ 6,1  $ 5,9  
Impuestos $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  
Seguros $ 9,1  $ 8,5  $ 7,9  $ 7,4  $ 6,8  $ 6,2  $ 5,6  $ 5,0  $ 4,4  $ 3,8  $ 3,2  $ 2,6  $ 9,1  $ 8,5  $ 7,9  $ 7,4  $ 6,8  $ 6,2  $ 5,6  $ 5,0  $ 4,4  $ 3,8  $ 3,2  $ 2,6  
Rec. Capital $ 10,8  $ 10,8  $ 10,7  $ 10,7  $ 10,6  $ 10,6  $ 10,6  $ 10,6  $ 10,6  $ 10,6  $ 10,7  $ 10,7  $ 10,8  $ 10,8  $ 10,7  $ 10,7  $ 10,6  $ 10,6  $ 10,6  $ 10,6  $ 10,6  $ 10,6  $ 10,7  $ 10,7  
Margen $ 10,3  $ 9,5  $ 8,6  $ 7,8  $ 6,9  $ 6,0  $ 5,2  $ 4,3  $ 3,4  $ 2,6  $ 1,7  $ 0,9  $ 10,3  $ 9,5  $ 8,6  $ 7,8  $ 6,9  $ 6,0  $ 5,2  $ 4,3  $ 3,4  $ 2,6  $ 1,7  $ 0,9  
TOTAL $ 174,0  $ 174,1  $ 174,1  $ 174,2  $ 173,5  $ 173,7  $ 173,9  $ 174,1  $ 174,4  $ 174,8  $ 175,2  $ 175,6  $ 174,0  $ 174,1  $ 174,1  $ 174,2  $ 173,5  $ 173,7  $ 173,9  $ 174,1  $ 174,4  $ 174,8  $ 175,2  $ 175,6  
 Costos por año en millones de COP$_2012                    
Fuente: Elaboración propia 
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Anexo IV: Costos escala por kilómetro y anuales de un vehículo ciclo diesel (Tabla) 
  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 
                                                  
  km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km 
Combustible $ 714  $ 727  $ 739  $ 752  $ 766  $ 779  $ 794  $ 809  $ 824  $ 841  $ 857  $ 875  $ 714  $ 727  $ 739  $ 752  $ 766  $ 779  $ 794  $ 809  $ 824  $ 841  $ 857  $ 875  
Lubricantes $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  
Llantas $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  
Mantenimiento $ 16  $ 33  $ 49  $ 66  $ 82  $ 99  $ 115  $ 132  $ 148  $ 165  $ 181  $ 198  $ 16  $ 33  $ 49  $ 66  $ 82  $ 99  $ 115  $ 132  $ 148  $ 165  $ 181  $ 198  
Serv. Estación $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  
Recaudo Centr. $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  
R. Humano $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  
Parqueadero $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  $ 77  
Administración $ 142  $ 138  $ 134  $ 131  $ 127  $ 123  $ 120  $ 116  $ 112  $ 109  $ 105  $ 101  $ 142  $ 138  $ 134  $ 131  $ 127  $ 123  $ 120  $ 116  $ 112  $ 109  $ 105  $ 101  
Impuestos $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  
Seguros $ 152  $ 142  $ 132  $ 123  $ 113  $ 103  $ 93  $ 84  $ 74  $ 64  $ 55  $ 45  $ 152  $ 142  $ 132  $ 123  $ 113  $ 103  $ 93  $ 84  $ 74  $ 64  $ 55  $ 45  
Rec. Capital $ 178  $ 177  $ 176  $ 175  $ 175  $ 174  $ 174  $ 174  $ 174  $ 175  $ 175  $ 176  $ 178  $ 177  $ 176  $ 175  $ 175  $ 174  $ 174  $ 174  $ 174  $ 175  $ 175  $ 176  
Margen $ 170  $ 156  $ 142  $ 127  $ 113  $ 99  $ 85  $ 71  $ 57  $ 42  $ 28  $ 14  $ 170  $ 156  $ 142  $ 127  $ 113  $ 99  $ 85  $ 71  $ 57  $ 42  $ 28  $ 14  
TOTAL $ 2.863  $ 2.862  $ 2.861  $ 2.860  $ 2.846  $ 2.847  $ 2.849  $ 2.851  $ 2.854  $ 2.858  $ 2.862  $ 2.867  $ 2.863  $ 2.862  $ 2.861  $ 2.860  $ 2.846  $ 2.847  $ 2.849  $ 2.851  $ 2.854  $ 2.858  $ 2.862  $ 2.867  
 Costos por kilómetro en COP$_2012                    
  año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año 
Combustible $ 41,3  $ 42,0  $ 42,8  $ 43,5  $ 44,3  $ 45,1  $ 45,9  $ 46,8  $ 47,7  $ 48,6  $ 49,6  $ 50,6  $ 41,3  $ 42,0  $ 42,8  $ 43,5  $ 44,3  $ 45,1  $ 45,9  $ 46,8  $ 47,7  $ 48,6  $ 49,6  $ 50,6  
Lubricantes $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  
Llantas $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  
Mantenimiento $ 1,0  $ 1,9  $ 2,9  $ 3,8  $ 4,8  $ 5,7  $ 6,7  $ 7,6  $ 8,6  $ 9,5  $ 10,5  $ 11,4  $ 1,0  $ 1,9  $ 2,9  $ 3,8  $ 4,8  $ 5,7  $ 6,7  $ 7,6  $ 8,6  $ 9,5  $ 10,5  $ 11,4  
Serv. Estación $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  
Recaudo Centr. $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  
R. Humano $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  
Parqueadero $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  $ 4,5  
Administración $ 8,2  $ 8,0  $ 7,8  $ 7,6  $ 7,3  $ 7,1  $ 6,9  $ 6,7  $ 6,5  $ 6,3  $ 6,1  $ 5,9  $ 8,2  $ 8,0  $ 7,8  $ 7,6  $ 7,3  $ 7,1  $ 6,9  $ 6,7  $ 6,5  $ 6,3  $ 6,1  $ 5,9  
Impuestos $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  
Seguros $ 8,8  $ 8,2  $ 7,7  $ 7,1  $ 6,5  $ 6,0  $ 5,4  $ 4,8  $ 4,3  $ 3,7  $ 3,2  $ 2,6  $ 8,8  $ 8,2  $ 7,7  $ 7,1  $ 6,5  $ 6,0  $ 5,4  $ 4,8  $ 4,3  $ 3,7  $ 3,2  $ 2,6  
Rec. Capital $ 10,3  $ 10,2  $ 10,2  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,2  $ 10,3  $ 10,2  $ 10,2  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,1  $ 10,2  
Margen $ 9,8  $ 9,0  $ 8,2  $ 7,4  $ 6,6  $ 5,7  $ 4,9  $ 4,1  $ 3,3  $ 2,5  $ 1,6  $ 0,8  $ 9,8  $ 9,0  $ 8,2  $ 7,4  $ 6,6  $ 5,7  $ 4,9  $ 4,1  $ 3,3  $ 2,5  $ 1,6  $ 0,8  
TOTAL $ 165,6  $ 165,6  $ 165,5  $ 165,5  $ 164,7  $ 164,7  $ 164,8  $ 164,9  $ 165,1  $ 165,3  $ 165,6  $ 165,9  $ 165,6  $ 165,6  $ 165,5  $ 165,5  $ 164,7  $ 164,7  $ 164,8  $ 164,9  $ 165,1  $ 165,3  $ 165,6  $ 165,9  
 Costos por año en millones de COP$_2012                    
Fuente: Elaboración propia 
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Anexo VII: Costos medios por kilómetro y anuales de un vehículo dedicado a gas (Tabla) 
  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 
                                                  
  km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km 
Combustible $ 733  $ 746  $ 759  $ 772  $ 786  $ 800  $ 815  $ 830  $ 846  $ 863  $ 880  $ 898  $ 733  $ 746  $ 759  $ 772  $ 786  $ 800  $ 815  $ 830  $ 846  $ 863  $ 880  $ 898  
Lubricantes $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  
Llantas $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  
Mantenimiento $ 23  $ 47  $ 70  $ 94  $ 117  $ 140  $ 164  $ 187  $ 211  $ 234  $ 257  $ 281  $ 23  $ 47  $ 70  $ 94  $ 117  $ 140  $ 164  $ 187  $ 211  $ 234  $ 257  $ 281  
Serv. Estación $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  
Recaudo Centr. $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  
R. Humano $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  
Parqueadero $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  
Administración $ 167  $ 161  $ 156  $ 150  $ 144  $ 138  $ 132  $ 127  $ 121  $ 115  $ 109  $ 104  $ 167  $ 161  $ 156  $ 150  $ 144  $ 138  $ 132  $ 127  $ 121  $ 115  $ 109  $ 104  
Impuestos $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  
Seguros $ 220  $ 204  $ 189  $ 174  $ 158  $ 143  $ 128  $ 112  $ 97  $ 81  $ 66  $ 51  $ 220  $ 204  $ 189  $ 174  $ 158  $ 143  $ 128  $ 112  $ 97  $ 81  $ 66  $ 51  
Rec. Capital $ 282  $ 280  $ 279  $ 278  $ 277  $ 276  $ 276  $ 276  $ 276  $ 277  $ 278  $ 279  $ 282  $ 280  $ 279  $ 278  $ 277  $ 276  $ 276  $ 276  $ 276  $ 277  $ 278  $ 279  
Margen $ 269  $ 247  $ 224  $ 202  $ 179  $ 157  $ 135  $ 112  $ 90  $ 67  $ 45  $ 22  $ 269  $ 247  $ 224  $ 202  $ 179  $ 157  $ 135  $ 112  $ 90  $ 67  $ 45  $ 22  
TOTAL $ 3.325  $ 3.315  $ 3.304  $ 3.295  $ 3.271  $ 3.263  $ 3.256  $ 3.249  $ 3.244  $ 3.239  $ 3.235  $ 3.232  $ 3.325  $ 3.315  $ 3.304  $ 3.295  $ 3.271  $ 3.263  $ 3.256  $ 3.249  $ 3.244  $ 3.239  $ 3.235  $ 3.232  
 Costos por kilómetro en COP$_2012                    
  año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año 
Combustible $ 42,4  $ 43,1  $ 43,9  $ 44,7  $ 45,5  $ 46,3  $ 47,1  $ 48,0  $ 49,0  $ 49,9  $ 50,9  $ 52,0  $ 42,4  $ 43,1  $ 43,9  $ 44,7  $ 45,5  $ 46,3  $ 47,1  $ 48,0  $ 49,0  $ 49,9  $ 50,9  $ 52,0  
Lubricantes $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  
Llantas $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  
Mantenimiento $ 1,4  $ 2,7  $ 4,1  $ 5,4  $ 6,8  $ 8,1  $ 9,5  $ 10,8  $ 12,2  $ 13,5  $ 14,9  $ 16,2  $ 1,4  $ 2,7  $ 4,1  $ 5,4  $ 6,8  $ 8,1  $ 9,5  $ 10,8  $ 12,2  $ 13,5  $ 14,9  $ 16,2  
Serv. Estación $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  
Recaudo Centr. $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  
R. Humano $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  
Parqueadero $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  
Administración $ 9,7  $ 9,3  $ 9,0  $ 8,7  $ 8,3  $ 8,0  $ 7,7  $ 7,3  $ 7,0  $ 6,7  $ 6,3  $ 6,0  $ 9,7  $ 9,3  $ 9,0  $ 8,7  $ 8,3  $ 8,0  $ 7,7  $ 7,3  $ 7,0  $ 6,7  $ 6,3  $ 6,0  
Impuestos $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  
Seguros $ 12,7  $ 11,8  $ 10,9  $ 10,0  $ 9,2  $ 8,3  $ 7,4  $ 6,5  $ 5,6  $ 4,7  $ 3,8  $ 2,9  $ 12,7  $ 11,8  $ 10,9  $ 10,0  $ 9,2  $ 8,3  $ 7,4  $ 6,5  $ 5,6  $ 4,7  $ 3,8  $ 2,9  
Rec. Capital $ 16,3  $ 16,2  $ 16,1  $ 16,1  $ 16,0  $ 16,0  $ 16,0  $ 16,0  $ 16,0  $ 16,0  $ 16,1  $ 16,1  $ 16,3  $ 16,2  $ 16,1  $ 16,1  $ 16,0  $ 16,0  $ 16,0  $ 16,0  $ 16,0  $ 16,0  $ 16,1  $ 16,1  
Margen $ 15,6  $ 14,3  $ 13,0  $ 11,7  $ 10,4  $ 9,1  $ 7,8  $ 6,5  $ 5,2  $ 3,9  $ 2,6  $ 1,3  $ 15,6  $ 14,3  $ 13,0  $ 11,7  $ 10,4  $ 9,1  $ 7,8  $ 6,5  $ 5,2  $ 3,9  $ 2,6  $ 1,3  
TOTAL $ 192,4  $ 191,8  $ 191,2  $ 190,6  $ 189,3  $ 188,8  $ 188,4  $ 188,0  $ 187,7  $ 187,4  $ 187,2  $ 187,0  $ 192,4  $ 191,8  $ 191,2  $ 190,6  $ 189,3  $ 188,8  $ 188,4  $ 188,0  $ 187,7  $ 187,4  $ 187,2  $ 187,0  
 Costos por año en millones de COP$_2012                    
Fuente: Elaboración propia 
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Anexo IX: Costos escala por kilómetro y anuales de un vehículo dedicado a gas (Tabla) 
  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 
                                                  
  km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km 
Combustible $ 314  $ 319  $ 325  $ 330  $ 336  $ 342  $ 349  $ 355  $ 362  $ 369  $ 376  $ 384  $ 314  $ 319  $ 325  $ 330  $ 336  $ 342  $ 349  $ 355  $ 362  $ 369  $ 376  $ 384  
Lubricantes $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  
Llantas $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  
Mantenimiento $ 20  $ 40  $ 61  $ 81  $ 101  $ 121  $ 142  $ 162  $ 182  $ 202  $ 222  $ 243  $ 20  $ 40  $ 61  $ 81  $ 101  $ 121  $ 142  $ 162  $ 182  $ 202  $ 222  $ 243  
Serv. Estación $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  
Recaudo Centr. $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  
R. Humano $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  
Parqueadero $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  
Administración $ 164  $ 158  $ 153  $ 147  $ 142  $ 136  $ 131  $ 125  $ 120  $ 114  $ 109  $ 103  $ 164  $ 158  $ 153  $ 147  $ 142  $ 136  $ 131  $ 125  $ 120  $ 114  $ 109  $ 103  
Impuestos $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  
Seguros $ 211  $ 196  $ 181  $ 167  $ 152  $ 138  $ 123  $ 108  $ 94  $ 79  $ 64  $ 50  $ 211  $ 196  $ 181  $ 167  $ 152  $ 138  $ 123  $ 108  $ 94  $ 79  $ 64  $ 50  
Rec. Capital $ 268  $ 266  $ 265  $ 264  $ 263  $ 262  $ 262  $ 262  $ 262  $ 263  $ 264  $ 265  $ 268  $ 266  $ 265  $ 264  $ 263  $ 262  $ 262  $ 262  $ 262  $ 263  $ 264  $ 265  
Margen $ 256  $ 234  $ 213  $ 192  $ 171  $ 149  $ 128  $ 107  $ 85  $ 64  $ 43  $ 21  $ 256  $ 234  $ 213  $ 192  $ 171  $ 149  $ 128  $ 107  $ 85  $ 64  $ 43  $ 21  
TOTAL $ 2.796  $ 2.778  $ 2.759  $ 2.741  $ 2.708  $ 2.691  $ 2.675  $ 2.658  $ 2.642  $ 2.627  $ 2.612  $ 2.598  $ 2.796  $ 2.778  $ 2.759  $ 2.741  $ 2.708  $ 2.691  $ 2.675  $ 2.658  $ 2.642  $ 2.627  $ 2.612  $ 2.598  
 Costos por kilómetro en COP$_2012                    
  año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año 
Combustible $ 18,1  $ 18,5  $ 18,8  $ 19,1  $ 19,4  $ 19,8  $ 20,2  $ 20,5  $ 20,9  $ 21,4  $ 21,8  $ 22,2  $ 18,1  $ 18,5  $ 18,8  $ 19,1  $ 19,4  $ 19,8  $ 20,2  $ 20,5  $ 20,9  $ 21,4  $ 21,8  $ 22,2  
Lubricantes $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  
Llantas $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  
Mantenimiento $ 1,2  $ 2,3  $ 3,5  $ 4,7  $ 5,8  $ 7,0  $ 8,2  $ 9,4  $ 10,5  $ 11,7  $ 12,9  $ 14,0  $ 1,2  $ 2,3  $ 3,5  $ 4,7  $ 5,8  $ 7,0  $ 8,2  $ 9,4  $ 10,5  $ 11,7  $ 12,9  $ 14,0  
Serv. Estación $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  
Recaudo Centr. $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  
R. Humano $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  
Parqueadero $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  
Administración $ 9,5  $ 9,1  $ 8,8  $ 8,5  $ 8,2  $ 7,9  $ 7,6  $ 7,2  $ 6,9  $ 6,6  $ 6,3  $ 6,0  $ 9,5  $ 9,1  $ 8,8  $ 8,5  $ 8,2  $ 7,9  $ 7,6  $ 7,2  $ 6,9  $ 6,6  $ 6,3  $ 6,0  
Impuestos $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  
Seguros $ 12,2  $ 11,3  $ 10,5  $ 9,6  $ 8,8  $ 8,0  $ 7,1  $ 6,3  $ 5,4  $ 4,6  $ 3,7  $ 2,9  $ 12,2  $ 11,3  $ 10,5  $ 9,6  $ 8,8  $ 8,0  $ 7,1  $ 6,3  $ 5,4  $ 4,6  $ 3,7  $ 2,9  
Rec. Capital $ 15,5  $ 15,4  $ 15,3  $ 15,3  $ 15,2  $ 15,2  $ 15,2  $ 15,2  $ 15,2  $ 15,2  $ 15,3  $ 15,3  $ 15,5  $ 15,4  $ 15,3  $ 15,3  $ 15,2  $ 15,2  $ 15,2  $ 15,2  $ 15,2  $ 15,2  $ 15,3  $ 15,3  
Margen $ 14,8  $ 13,6  $ 12,3  $ 11,1  $ 9,9  $ 8,6  $ 7,4  $ 6,2  $ 4,9  $ 3,7  $ 2,5  $ 1,2  $ 14,8  $ 13,6  $ 12,3  $ 11,1  $ 9,9  $ 8,6  $ 7,4  $ 6,2  $ 4,9  $ 3,7  $ 2,5  $ 1,2  
TOTAL $ 161,8  $ 160,7  $ 159,6  $ 158,6  $ 156,7  $ 155,7  $ 154,7  $ 153,8  $ 152,9  $ 152,0  $ 151,1  $ 150,3  $ 161,8  $ 160,7  $ 159,6  $ 158,6  $ 156,7  $ 155,7  $ 154,7  $ 153,8  $ 152,9  $ 152,0  $ 151,1  $ 150,3  
 Costos por año en millones de COP$_2012                    
Fuente: Elaboración propia 
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Anexo XII: Costos medios por kilómetro y anuales de un vehículo híbrido-eléctrico (Tabla) 
  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 
                                                  
  km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km 
Combustible $ 641  $ 651  $ 663  $ 674  $ 686  $ 699  $ 712  $ 725  $ 739  $ 754  $ 769  $ 784  $ 641  $ 651  $ 663  $ 674  $ 686  $ 699  $ 712  $ 725  $ 739  $ 754  $ 769  $ 784  
Lubricantes $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  $ 47  
Llantas $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  
Mantenimiento $ 25  $ 50  $ 74  $ 99  $ 124  $ 149  $ 173  $ 198  $ 223  $ 248  $ 273  $ 297  $ 25  $ 50  $ 74  $ 99  $ 124  $ 149  $ 173  $ 198  $ 223  $ 248  $ 273  $ 297  
Serv. Estación $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  
Recaudo Centr. $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  
R. Humano $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  
Parqueadero $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  $ 133  
Administración $ 175  $ 168  $ 160  $ 152  $ 145  $ 137  $ 144  $ 136  $ 129  $ 121  $ 113  $ 106  $ 175  $ 168  $ 160  $ 152  $ 145  $ 137  $ 144  $ 136  $ 129  $ 121  $ 113  $ 106  
Impuestos $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  
Seguros $ 242  $ 221  $ 201  $ 180  $ 160  $ 139  $ 158  $ 138  $ 117  $ 97  $ 76  $ 56  $ 242  $ 221  $ 201  $ 180  $ 160  $ 139  $ 158  $ 138  $ 117  $ 97  $ 76  $ 56  
Rec. Capital $ 379  $ 373  $ 367  $ 362  $ 357  $ 352  $ 355  $ 350  $ 346  $ 341  $ 338  $ 334  $ 379  $ 373  $ 367  $ 362  $ 357  $ 352  $ 355  $ 350  $ 346  $ 341  $ 338  $ 334  
Margen $ 267  $ 241  $ 214  $ 188  $ 161  $ 135  $ 159  $ 133  $ 106  $ 80  $ 53  $ 27  $ 267  $ 241  $ 214  $ 188  $ 161  $ 135  $ 159  $ 133  $ 106  $ 80  $ 53  $ 27  
TOTAL $ 3.334  $ 3.307  $ 3.281  $ 3.256  $ 3.217  $ 3.193  $ 3.282  $ 3.259  $ 3.237  $ 3.216  $ 3.196  $ 3.176  $ 3.334  $ 3.307  $ 3.281  $ 3.256  $ 3.217  $ 3.193  $ 3.282  $ 3.259  $ 3.237  $ 3.216  $ 3.196  $ 3.176  
 Costos por kilómetro en COP$_2012                    
  año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año 
Combustible $ 37,1  $ 37,7  $ 38,3  $ 39,0  $ 39,7  $ 40,4  $ 41,2  $ 42,0  $ 42,8  $ 43,6  $ 44,5  $ 45,4  $ 37,1  $ 37,7  $ 38,3  $ 39,0  $ 39,7  $ 40,4  $ 41,2  $ 42,0  $ 42,8  $ 43,6  $ 44,5  $ 45,4  
Lubricantes $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  $ 2,7  
Llantas $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  
Mantenimiento $ 1,4  $ 2,9  $ 4,3  $ 5,7  $ 7,2  $ 8,6  $ 10,0  $ 11,5  $ 12,9  $ 14,3  $ 15,8  $ 17,2  $ 1,4  $ 2,9  $ 4,3  $ 5,7  $ 7,2  $ 8,6  $ 10,0  $ 11,5  $ 12,9  $ 14,3  $ 15,8  $ 17,2  
Serv. Estación $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  
Recaudo Centr. $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  
R. Humano $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  
Parqueadero $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  $ 7,7  
Administración $ 10,1  $ 9,7  $ 9,2  $ 8,8  $ 8,4  $ 7,9  $ 8,3  $ 7,9  $ 7,4  $ 7,0  $ 6,5  $ 6,1  $ 10,1  $ 9,7  $ 9,2  $ 8,8  $ 8,4  $ 7,9  $ 8,3  $ 7,9  $ 7,4  $ 7,0  $ 6,5  $ 6,1  
Impuestos $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  
Seguros $ 14,0  $ 12,8  $ 11,6  $ 10,4  $ 9,2  $ 8,1  $ 9,1  $ 8,0  $ 6,8  $ 5,6  $ 4,4  $ 3,2  $ 14,0  $ 12,8  $ 11,6  $ 10,4  $ 9,2  $ 8,1  $ 9,1  $ 8,0  $ 6,8  $ 5,6  $ 4,4  $ 3,2  
Rec. Capital $ 21,9  $ 21,6  $ 21,2  $ 20,9  $ 20,6  $ 20,3  $ 20,5  $ 20,2  $ 20,0  $ 19,8  $ 19,5  $ 19,3  $ 21,9  $ 21,6  $ 21,2  $ 20,9  $ 20,6  $ 20,3  $ 20,5  $ 20,2  $ 20,0  $ 19,8  $ 19,5  $ 19,3  
Margen $ 15,5  $ 13,9  $ 12,4  $ 10,9  $ 9,3  $ 7,8  $ 9,2  $ 7,7  $ 6,1  $ 4,6  $ 3,1  $ 1,5  $ 15,5  $ 13,9  $ 12,4  $ 10,9  $ 9,3  $ 7,8  $ 9,2  $ 7,7  $ 6,1  $ 4,6  $ 3,1  $ 1,5  
TOTAL $ 192,9  $ 191,3  $ 189,8  $ 188,4  $ 186,1  $ 184,7  $ 189,9  $ 188,6  $ 187,3  $ 186,1  $ 184,9  $ 183,7  $ 192,9  $ 191,3  $ 189,8  $ 188,4  $ 186,1  $ 184,7  $ 189,9  $ 188,6  $ 187,3  $ 186,1  $ 184,9  $ 183,7  
 Costos por año en millones de COP$_2012                    
Fuente: Elaboración propia 
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Anexo XIV: Costos escala por kilómetro y anuales de un vehículo híbrido-eléctrico (Tabla) 
  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 
                                                  
  km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km 
Combustible $ 595  $ 605  $ 616  $ 627  $ 638  $ 650  $ 662  $ 674  $ 687  $ 700  $ 714  $ 729  $ 595  $ 605  $ 616  $ 627  $ 638  $ 650  $ 662  $ 674  $ 687  $ 700  $ 714  $ 729  
Lubricantes $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  $ 30  
Llantas $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  
Mantenimiento $ 21  $ 43  $ 64  $ 86  $ 107  $ 129  $ 150  $ 172  $ 193  $ 214  $ 236  $ 257  $ 21  $ 43  $ 64  $ 86  $ 107  $ 129  $ 150  $ 172  $ 193  $ 214  $ 236  $ 257  
Serv. Estación $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  
Recaudo Centr. $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  
R. Humano $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  
Parqueadero $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  $ 127  
Administración $ 171  $ 164  $ 157  $ 149  $ 142  $ 135  $ 142  $ 134  $ 127  $ 120  $ 112  $ 105  $ 171  $ 164  $ 157  $ 149  $ 142  $ 135  $ 142  $ 134  $ 127  $ 120  $ 112  $ 105  
Impuestos $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  
Seguros $ 231  $ 212  $ 192  $ 173  $ 153  $ 134  $ 152  $ 132  $ 113  $ 94  $ 74  $ 55  $ 231  $ 212  $ 192  $ 173  $ 153  $ 134  $ 152  $ 132  $ 113  $ 94  $ 74  $ 55  
Rec. Capital $ 360  $ 354  $ 349  $ 344  $ 339  $ 334  $ 337  $ 332  $ 328  $ 324  $ 321  $ 318  $ 360  $ 354  $ 349  $ 344  $ 339  $ 334  $ 337  $ 332  $ 328  $ 324  $ 321  $ 318  
Margen $ 254  $ 229  $ 204  $ 178  $ 153  $ 128  $ 151  $ 126  $ 101  $ 76  $ 50  $ 25  $ 254  $ 229  $ 204  $ 178  $ 153  $ 128  $ 151  $ 126  $ 101  $ 76  $ 50  $ 25  
TOTAL $ 3.174  $ 3.146  $ 3.119  $ 3.093  $ 3.053  $ 3.028  $ 3.110  $ 3.086  $ 3.062  $ 3.040  $ 3.018  $ 2.997  $ 3.174  $ 3.146  $ 3.119  $ 3.093  $ 3.053  $ 3.028  $ 3.110  $ 3.086  $ 3.062  $ 3.040  $ 3.018  $ 2.997  
 Costos por kilómetro en COP$_2012                    
  año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año 
Combustible $ 34,4  $ 35,0  $ 35,6  $ 36,3  $ 36,9  $ 37,6  $ 38,3  $ 39,0  $ 39,7  $ 40,5  $ 41,3  $ 42,2  $ 34,4  $ 35,0  $ 35,6  $ 36,3  $ 36,9  $ 37,6  $ 38,3  $ 39,0  $ 39,7  $ 40,5  $ 41,3  $ 42,2  
Lubricantes $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  $ 1,7  
Llantas $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  
Mantenimiento $ 1,2  $ 2,5  $ 3,7  $ 5,0  $ 6,2  $ 7,4  $ 8,7  $ 9,9  $ 11,2  $ 12,4  $ 13,6  $ 14,9  $ 1,2  $ 2,5  $ 3,7  $ 5,0  $ 6,2  $ 7,4  $ 8,7  $ 9,9  $ 11,2  $ 12,4  $ 13,6  $ 14,9  
Serv. Estación $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  
Recaudo Centr. $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  
R. Humano $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  
Parqueadero $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  $ 7,3  
Administración $ 9,9  $ 9,5  $ 9,1  $ 8,6  $ 8,2  $ 7,8  $ 8,2  $ 7,8  $ 7,3  $ 6,9  $ 6,5  $ 6,1  $ 9,9  $ 9,5  $ 9,1  $ 8,6  $ 8,2  $ 7,8  $ 8,2  $ 7,8  $ 7,3  $ 6,9  $ 6,5  $ 6,1  
Impuestos $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  
Seguros $ 13,4  $ 12,3  $ 11,1  $ 10,0  $ 8,9  $ 7,8  $ 8,8  $ 7,7  $ 6,5  $ 5,4  $ 4,3  $ 3,2  $ 13,4  $ 12,3  $ 11,1  $ 10,0  $ 8,9  $ 7,8  $ 8,8  $ 7,7  $ 6,5  $ 5,4  $ 4,3  $ 3,2  
Rec. Capital $ 20,8  $ 20,5  $ 20,2  $ 19,9  $ 19,6  $ 19,3  $ 19,5  $ 19,2  $ 19,0  $ 18,8  $ 18,6  $ 18,4  $ 20,8  $ 20,5  $ 20,2  $ 19,9  $ 19,6  $ 19,3  $ 19,5  $ 19,2  $ 19,0  $ 18,8  $ 18,6  $ 18,4  
Margen $ 14,7  $ 13,2  $ 11,8  $ 10,3  $ 8,9  $ 7,4  $ 8,7  $ 7,3  $ 5,8  $ 4,4  $ 2,9  $ 1,5  $ 14,7  $ 13,2  $ 11,8  $ 10,3  $ 8,9  $ 7,4  $ 8,7  $ 7,3  $ 5,8  $ 4,4  $ 2,9  $ 1,5  
TOTAL $ 183,6  $ 182,0  $ 180,5  $ 178,9  $ 176,6  $ 175,2  $ 179,9  $ 178,5  $ 177,2  $ 175,8  $ 174,6  $ 173,4  $ 183,6  $ 182,0  $ 180,5  $ 178,9  $ 176,6  $ 175,2  $ 179,9  $ 178,5  $ 177,2  $ 175,8  $ 174,6  $ 173,4  
 Costos por año en millones de COP$_2012                    
Fuente: Elaboración propia 
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Anexo XVII: Costos medios por kilómetro y anuales de un vehículo eléctrico (Tabla) 
  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 
                                                  
  km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km 
Combustible $ 533  $ 538  $ 542  $ 547  $ 552  $ 557  $ 561  $ 566  $ 571  $ 577  $ 582  $ 587  $ 593  $ 598  $ 604  $ 610  $ 615  $ 621  $ 627  $ 634  $ 640  $ 646  $ 653  $ 660  
Lubricantes $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  
Llantas $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  $ 41  
Mantenimiento $ 22  $ 44  $ 66  $ 88  $ 111  $ 133  $ 155  $ 177  $ 199  $ 221  $ 243  $ 265  $ 288  $ 310  $ 332  $ 354  $ 376  $ 398  $ 420  $ 442  $ 465  $ 487  $ 509  $ 531  
Serv. Estación $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  
Recaudo Centr. $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  $ 169  
R. Humano $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  
Parqueadero $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  $ 158  
Administración $ 181  $ 174  $ 168  $ 162  $ 155  $ 149  $ 158  $ 151  $ 145  $ 139  $ 133  $ 126  $ 181  $ 174  $ 168  $ 162  $ 155  $ 149  $ 158  $ 151  $ 145  $ 139  $ 133  $ 126  
Impuestos $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  $ 26  $ 24  $ 22  $ 20  $ 13  $ 12  $ 11  $ 10  $ 10  $ 9  $ 8  $ 8  
Seguros $ 256  $ 239  $ 222  $ 206  $ 189  $ 172  $ 195  $ 178  $ 161  $ 145  $ 128  $ 111  $ 256  $ 239  $ 222  $ 206  $ 189  $ 172  $ 195  $ 178  $ 161  $ 145  $ 128  $ 111  
Rec. Capital $ 332  $ 326  $ 321  $ 316  $ 311  $ 307  $ 310  $ 305  $ 301  $ 297  $ 293  $ 289  $ 307  $ 303  $ 298  $ 294  $ 290  $ 287  $ 290  $ 287  $ 283  $ 280  $ 277  $ 275  
Margen $ 288  $ 266  $ 244  $ 223  $ 201  $ 179  $ 208  $ 187  $ 165  $ 143  $ 121  $ 99  $ 211  $ 189  $ 167  $ 145  $ 123  $ 101  $ 131  $ 109  $ 87  $ 65  $ 44  $ 22  
TOTAL $ 3.195  $ 3.170  $ 3.145  $ 3.120  $ 3.081  $ 3.058  $ 3.146  $ 3.122  $ 3.098  $ 3.075  $ 3.052  $ 3.029  $ 3.195  $ 3.170  $ 3.145  $ 3.120  $ 3.081  $ 3.058  $ 3.146  $ 3.122  $ 3.098  $ 3.075  $ 3.052  $ 3.029  
 Costos por kilómetro en COP$_2012                    
  año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año 
Combustible $ 30,9  $ 31,1  $ 31,4  $ 31,6  $ 31,9  $ 32,2  $ 32,5  $ 32,8  $ 33,1  $ 33,4  $ 33,7  $ 34,0  $ 34,3  $ 34,6  $ 34,9  $ 35,3  $ 35,6  $ 35,9  $ 36,3  $ 36,7  $ 37,0  $ 37,4  $ 37,8  $ 38,2  
Lubricantes $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  
Llantas $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  $ 2,4  
Mantenimiento $ 1,3  $ 2,6  $ 3,8  $ 5,1  $ 6,4  $ 7,7  $ 9,0  $ 10,2  $ 11,5  $ 12,8  $ 14,1  $ 15,4  $ 16,6  $ 17,9  $ 19,2  $ 20,5  $ 21,8  $ 23,0  $ 24,3  $ 25,6  $ 26,9  $ 28,2  $ 29,4  $ 30,7  
Serv. Estación $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  
Recaudo Centr. $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  $ 9,8  
R. Humano $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  
Parqueadero $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  $ 9,2  
Administración $ 10,4  $ 10,1  $ 9,7  $ 9,4  $ 9,0  $ 8,6  $ 9,1  $ 8,8  $ 8,4  $ 8,0  $ 7,7  $ 7,3  $ 10,4  $ 10,1  $ 9,7  $ 9,4  $ 9,0  $ 8,6  $ 9,1  $ 8,8  $ 8,4  $ 8,0  $ 7,7  $ 7,3  
Impuestos $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  $ 1,5  $ 1,4  $ 1,3  $ 1,2  $ 0,7  $ 0,7  $ 0,6  $ 0,6  $ 0,6  $ 0,5  $ 0,5  $ 0,5  
Seguros $ 14,8  $ 13,8  $ 12,9  $ 11,9  $ 10,9  $ 10,0  $ 11,3  $ 10,3  $ 9,3  $ 8,4  $ 7,4  $ 6,4  $ 14,8  $ 13,8  $ 12,9  $ 11,9  $ 10,9  $ 10,0  $ 11,3  $ 10,3  $ 9,3  $ 8,4  $ 7,4  $ 6,4  
Rec. Capital $ 19,2  $ 18,9  $ 18,6  $ 18,3  $ 18,0  $ 17,8  $ 17,9  $ 17,6  $ 17,4  $ 17,2  $ 16,9  $ 16,7  $ 17,8  $ 17,5  $ 17,3  $ 17,0  $ 16,8  $ 16,6  $ 16,8  $ 16,6  $ 16,4  $ 16,2  $ 16,0  $ 15,9  
Margen $ 16,7  $ 15,4  $ 14,1  $ 12,9  $ 11,6  $ 10,3  $ 12,1  $ 10,8  $ 9,5  $ 8,3  $ 7,0  $ 5,7  $ 12,2  $ 10,9  $ 9,7  $ 8,4  $ 7,1  $ 5,9  $ 7,6  $ 6,3  $ 5,1  $ 3,8  $ 2,5  $ 1,3  
TOTAL $ 184,8  $ 183,4  $ 181,9  $ 180,5  $ 178,3  $ 176,9  $ 182,0  $ 180,6  $ 179,3  $ 177,9  $ 176,6  $ 175,3  $ 184,8  $ 183,4  $ 181,9  $ 180,5  $ 178,3  $ 176,9  $ 182,0  $ 180,6  $ 179,3  $ 177,9  $ 176,6  $ 175,3  
 Costos por año en millones de COP$_2012                    
Fuente: Elaboración propia 
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Anexo XIX: Costos escala por kilómetro y anuales de un vehículo eléctrico (Tabla) 
  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 
                                                  
  km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km km 
Combustible $ 494  $ 498  $ 502  $ 506  $ 511  $ 515  $ 520  $ 524  $ 529  $ 534  $ 539  $ 544  $ 549  $ 554  $ 559  $ 564  $ 570  $ 575  $ 581  $ 587  $ 593  $ 599  $ 605  $ 611  
Lubricantes $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  $ 0  
Llantas $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  $ 31  
Mantenimiento $ 19  $ 38  $ 57  $ 76  $ 96  $ 115  $ 134  $ 153  $ 172  $ 191  $ 210  $ 229  $ 248  $ 267  $ 287  $ 306  $ 325  $ 344  $ 363  $ 382  $ 401  $ 420  $ 439  $ 459  
Serv. Estación $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  $ 67  
Recaudo Centr. $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  $ 137  
R. Humano $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  $ 1.087  
Parqueadero $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  $ 151  
Administración $ 176  $ 170  $ 164  $ 159  $ 153  $ 147  $ 155  $ 149  $ 143  $ 137  $ 131  $ 125  $ 176  $ 170  $ 164  $ 159  $ 153  $ 147  $ 155  $ 149  $ 143  $ 137  $ 131  $ 125  
Impuestos $ 60  $ 59  $ 58  $ 56  $ 40  $ 38  $ 37  $ 35  $ 33  $ 31  $ 30  $ 28  $ 26  $ 24  $ 22  $ 20  $ 13  $ 12  $ 11  $ 10  $ 10  $ 9  $ 8  $ 8  
Seguros $ 245  $ 229  $ 213  $ 197  $ 181  $ 165  $ 187  $ 171  $ 155  $ 139  $ 123  $ 107  $ 245  $ 229  $ 213  $ 197  $ 181  $ 165  $ 187  $ 171  $ 155  $ 139  $ 123  $ 107  
Rec. Capital $ 315  $ 310  $ 305  $ 300  $ 296  $ 292  $ 294  $ 290  $ 286  $ 282  $ 278  $ 275  $ 292  $ 287  $ 283  $ 279  $ 276  $ 272  $ 276  $ 272  $ 269  $ 266  $ 263  $ 261  
Margen $ 274  $ 253  $ 232  $ 211  $ 191  $ 170  $ 198  $ 177  $ 156  $ 136  $ 115  $ 94  $ 200  $ 179  $ 159  $ 138  $ 117  $ 96  $ 124  $ 104  $ 83  $ 62  $ 41  $ 21  
TOTAL $ 3.057  $ 3.031  $ 3.006  $ 2.980  $ 2.940  $ 2.916  $ 2.998  $ 2.973  $ 2.948  $ 2.924  $ 2.900  $ 2.876  $ 3.057  $ 3.031  $ 3.006  $ 2.980  $ 2.940  $ 2.916  $ 2.998  $ 2.973  $ 2.948  $ 2.924  $ 2.900  $ 2.876  
 Costos por kilómetro en COP$_2012                    
  año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año año 
Combustible $ 28,6  $ 28,8  $ 29,1  $ 29,3  $ 29,6  $ 29,8  $ 30,1  $ 30,3  $ 30,6  $ 30,9  $ 31,2  $ 31,5  $ 31,7  $ 32,0  $ 32,3  $ 32,6  $ 33,0  $ 33,3  $ 33,6  $ 33,9  $ 34,3  $ 34,6  $ 35,0  $ 35,3  
Lubricantes $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  
Llantas $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  $ 1,8  
Mantenimiento $ 1,1  $ 2,2  $ 3,3  $ 4,4  $ 5,5  $ 6,6  $ 7,7  $ 8,8  $ 9,9  $ 11,1  $ 12,2  $ 13,3  $ 14,4  $ 15,5  $ 16,6  $ 17,7  $ 18,8  $ 19,9  $ 21,0  $ 22,1  $ 23,2  $ 24,3  $ 25,4  $ 26,5  
Serv. Estación $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  $ 3,9  
Recaudo Centr. $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  $ 7,9  
R. Humano $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  $ 62,9  
Parqueadero $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  $ 8,7  
Administración $ 10,2  $ 9,9  $ 9,5  $ 9,2  $ 8,8  $ 8,5  $ 8,9  $ 8,6  $ 8,3  $ 7,9  $ 7,6  $ 7,2  $ 10,2  $ 9,9  $ 9,5  $ 9,2  $ 8,8  $ 8,5  $ 8,9  $ 8,6  $ 8,3  $ 7,9  $ 7,6  $ 7,2  
Impuestos $ 3,5  $ 3,4  $ 3,3  $ 3,2  $ 2,3  $ 2,2  $ 2,1  $ 2,0  $ 1,9  $ 1,8  $ 1,7  $ 1,6  $ 1,5  $ 1,4  $ 1,3  $ 1,2  $ 0,7  $ 0,7  $ 0,6  $ 0,6  $ 0,6  $ 0,5  $ 0,5  $ 0,5  
Seguros $ 14,2  $ 13,2  $ 12,3  $ 11,4  $ 10,5  $ 9,6  $ 10,8  $ 9,9  $ 9,0  $ 8,1  $ 7,1  $ 6,2  $ 14,2  $ 13,2  $ 12,3  $ 11,4  $ 10,5  $ 9,6  $ 10,8  $ 9,9  $ 9,0  $ 8,1  $ 7,1  $ 6,2  
Rec. Capital $ 18,2  $ 17,9  $ 17,6  $ 17,4  $ 17,1  $ 16,9  $ 17,0  $ 16,8  $ 16,5  $ 16,3  $ 16,1  $ 15,9  $ 16,9  $ 16,6  $ 16,4  $ 16,2  $ 15,9  $ 15,8  $ 16,0  $ 15,8  $ 15,6  $ 15,4  $ 15,2  $ 15,1  
Margen $ 15,8  $ 14,6  $ 13,4  $ 12,2  $ 11,0  $ 9,8  $ 11,5  $ 10,3  $ 9,1  $ 7,9  $ 6,7  $ 5,5  $ 11,6  $ 10,4  $ 9,2  $ 8,0  $ 6,8  $ 5,6  $ 7,2  $ 6,0  $ 4,8  $ 3,6  $ 2,4  $ 1,2  
TOTAL $ 176,9  $ 175,4  $ 173,9  $ 172,4  $ 170,1  $ 168,7  $ 173,4  $ 172,0  $ 170,6  $ 169,2  $ 167,8  $ 166,4  $ 176,9  $ 175,4  $ 173,9  $ 172,4  $ 170,1  $ 168,7  $ 173,4  $ 172,0  $ 170,6  $ 169,2  $ 167,8  $ 166,4  
 Costos por año en millones de COP$_2012                    
Fuente: Elaboración propia 
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Anexo XXVI: Estados financieros para un vehículo ciclo diesel (Medios) 
Ingresos según costos medios - Ingresos según costos medios 
PÉRDIDAS & GANANCIAS Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Ingresos operacionales $0,0 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $0,0 
Ingresos por tarifa técnica   $174,0 $174,1 $174,1 $174,2 $173,5 $173,7 $173,9 $174,1 $174,4 $174,8 $175,2 $175,6 $174,0 $174,1 $174,1 $174,2 $173,5 $173,7 $173,9 $174,1 $174,4 $174,8 $175,2 $175,6 $0,0 
Otros ingresos   $1,8 $1,8 $1,7 $1,7 $2,4 $2,2 $2,0 $1,7 $1,4 $1,1 $0,7 $0,3 $1,8 $1,8 $1,7 $1,7 $2,4 $2,2 $2,0 $1,7 $1,4 $1,1 $0,7 $0,3 $0,0 
Otros ingresos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Ingreso neto $0,0 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $0,0 
Costos operacionales $0,0 ($123,3) ($125,2) ($127,1) ($129,0) ($130,9) ($132,8) ($134,8) ($136,9) ($138,9) ($141,0) ($143,2) ($145,4) ($123,3) ($125,2) ($127,1) ($129,0) ($130,9) ($132,8) ($134,8) ($136,9) ($138,9) ($141,0) ($143,2) ($145,4) $0,0 
Combustible   ($44,5) ($45,2) ($46,0) ($46,8) ($47,6) ($48,5) ($49,4) ($50,3) ($51,3) ($52,3) ($53,4) ($54,5) ($44,5) ($45,2) ($46,0) ($46,8) ($47,6) ($48,5) ($49,4) ($50,3) ($51,3) ($52,3) ($53,4) ($54,5) $0,0 
Lubricante   ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) $0,0 
Llantas   ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) $0,0 
Mantenimiento   ($1,1) ($2,2) ($3,3) ($4,4) ($5,5) ($6,6) ($7,7) ($8,8) ($9,8) ($10,9) ($12,0) ($13,1) ($1,1) ($2,2) ($3,3) ($4,4) ($5,5) ($6,6) ($7,7) ($8,8) ($9,8) ($10,9) ($12,0) ($13,1) $0,0 
Recaudo centralizado   ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) $0,0 
Salarios   ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Utilidad bruta $0,0 $52,5 $50,7 $48,8 $46,9 $45,0 $43,0 $41,0 $39,0 $36,9 $34,8 $32,7 $30,5 $52,5 $50,7 $48,8 $46,9 $45,0 $43,0 $41,0 $39,0 $36,9 $34,8 $32,7 $30,5 $0,0 
Margen bruto 0,0% 29,9% 28,8% 27,8% 26,7% 25,6% 24,5% 23,3% 22,2% 21,0% 19,8% 18,6% 17,4% 29,9% 28,8% 27,8% 26,7% 25,6% 24,5% 23,3% 22,2% 21,0% 19,8% 18,6% 17,4% 0,0% 
Gastos administrativos $0,0 ($29,5) ($28,6) ($27,7) ($26,8) ($25,1) ($24,2) ($23,3) ($22,4) ($21,5) ($20,5) ($19,6) ($18,7) ($29,5) ($28,6) ($27,7) ($26,8) ($25,1) ($24,2) ($23,3) ($22,4) ($21,5) ($20,5) ($19,6) ($18,7) $0,0 
Servicio de estación   ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) $0,0 
Parqueadero   ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) $0,0 
Administración   ($8,3) ($8,1) ($7,9) ($7,7) ($7,4) ($7,2) ($7,0) ($6,8) ($6,5) ($6,3) ($6,1) ($5,9) ($8,3) ($8,1) ($7,9) ($7,7) ($7,4) ($7,2) ($7,0) ($6,8) ($6,5) ($6,3) ($6,1) ($5,9) $0,0 
Impuestos   ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) $0,0 
Seguros   ($9,1) ($8,5) ($7,9) ($7,4) ($6,8) ($6,2) ($5,6) ($5,0) ($4,4) ($3,8) ($3,2) ($2,6) ($9,1) ($8,5) ($7,9) ($7,4) ($6,8) ($6,2) ($5,6) ($5,0) ($4,4) ($3,8) ($3,2) ($2,6) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAIIDA / EBITDA $0,0 $23,0 $22,1 $21,1 $20,1 $19,9 $18,8 $17,8 $16,6 $15,5 $14,3 $13,1 $11,8 $23,0 $22,1 $21,1 $20,1 $19,9 $18,8 $17,8 $16,6 $15,5 $14,3 $13,1 $11,8 $0,0 
Margen UAIIDA 0,0% 13,1% 12,5% 12,0% 11,4% 11,3% 10,7% 10,1% 9,5% 8,8% 8,1% 7,4% 6,7% 13,1% 12,5% 12,0% 11,4% 11,3% 10,7% 10,1% 9,5% 8,8% 8,1% 7,4% 6,7% 0,0% 
Depreciación & Amortización $0,0 ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) ($10,3) $0,0 
Depreciación (Chasís)   ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) ($4,8) $0,0 
Depreciación (Carrocería)   ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) $0,0 
Depreciación (Batería)   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Amortización (activos diferidos)   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
No operacionales $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,2 $0,4 $1,8 $1,4 $1,0 $0,5 $0,0 $0,5 $0,9 $1,3 $1,7 $2,1 $2,5 $2,9 
Ingresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,2 $0,4 $1,8 $1,4 $1,0 $0,5 $0,0 $0,5 $0,9 $1,3 $1,7 $2,1 $2,5 $2,9 
Egresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAII / EBIT $0,0 $12,7 $11,7 $10,7 $9,7 $9,6 $8,5 $7,4 $6,3 $5,1 $4,0 $2,7 $1,6 $13,0 $13,5 $12,1 $10,7 $10,1 $8,5 $7,9 $7,2 $6,5 $5,7 $4,9 $4,0 $2,9 
Margen UAII 0,0% 7,2% 6,7% 6,1% 5,5% 5,4% 4,8% 4,2% 3,6% 2,9% 2,3% 1,6% 0,9% 7,4% 7,7% 6,9% 6,1% 5,7% 4,8% 4,5% 4,1% 3,7% 3,2% 2,8% 2,3% 0,0% 
Intereses & Impuestos $0,0 ($11,9) ($10,8) ($9,7) ($8,6) ($7,8) ($7,6) ($6,5) ($5,4) ($4,3) ($3,1) ($2,0) ($1,2) ($12,4) ($10,9) ($8,8) ($6,6) ($4,4) ($2,8) ($2,6) ($2,4) ($2,1) ($1,9) ($1,6) ($1,3) $0,0 
Intereses   ($11,6) ($10,4) ($9,2) ($8,1) ($6,9) ($7,1) ($6,1) ($5,0) ($3,8) ($2,7) ($1,6) ($0,9) ($12,0) ($9,6) ($7,1) ($4,5) ($1,7) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Impuestos $0,0 ($0,4) ($0,4) ($0,5) ($0,6) ($0,9) ($0,4) ($0,4) ($0,4) ($0,4) ($0,4) ($0,4) ($0,2) ($0,3) ($1,3) ($1,7) ($2,1) ($2,8) ($2,8) ($2,6) ($2,4) ($2,1) ($1,9) ($1,6) ($1,3) $0,0 
Utilidad neta $0,0 $0,7 $0,9 $1,0 $1,1 $1,8 $0,9 $0,9 $0,9 $0,9 $0,9 $0,8 $0,5 $0,7 $2,6 $3,4 $4,2 $5,6 $5,7 $5,3 $4,8 $4,3 $3,8 $3,3 $2,7 $2,9 
Utilidad neta acumulada $0,0 $0,7 $1,6 $2,7 $3,8 $5,6 $6,5 $7,4 $8,3 $9,2 $10,0 $10,8 $11,3 $12,0 $14,6 $17,9 $22,1 $27,8 $33,4 $38,7 $43,6 $47,9 $51,7 $55,0 $57,6 $60,5 
Margen neto 0,0% 0,4% 0,5% 0,6% 0,6% 1,0% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,5% 0,3% 0,4% 1,5% 1,9% 2,4% 3,2% 3,2% 3,0% 2,7% 2,5% 2,2% 1,9% 1,5% 0,0% 
  
Anexos 133 
 
 
 
BALANCE Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Total Activos $177,3 $167,0 $156,6 $146,3 $135,9 $125,6 $115,2 $104,9 $94,6 $84,2 $73,9 $68,0 $240,9 $218,6 $198,3 $175,9 $151,6 $125,8 $128,8 $131,0 $132,9 $134,6 $136,0 $137,1 $137,8 $138,1 
Caja $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $4,5 $10,4 $51,6 $41,7 $29,6 $15,7 $0,3 $13,5 $26,1 $38,4 $50,4 $62,1 $73,6 $84,7 $138,1 
  $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Activos corrientes $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $4,5 $10,4 $51,6 $41,7 $29,6 $15,7 $0,3 $13,5 $26,1 $38,4 $50,4 $62,1 $73,6 $84,7 $138,1 
Propiedad, planta & equipos (Chasís) $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $163,3 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $81,6 $0,0 
Depreciación acumulada (Chasís) $0,0 ($4,8) ($9,5) ($14,3) ($19,0) ($23,8) ($28,6) ($33,3) ($38,1) ($42,9) ($47,6) ($52,4) ($57,1) ($4,8) ($9,5) ($14,3) ($19,0) ($23,8) ($28,6) ($33,3) ($38,1) ($42,9) ($47,6) ($52,4) ($57,1) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Carrocería) $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $191,3 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $0,0 
Depreciación acumulada (Carrocería) $0,0 ($5,6) ($11,2) ($16,7) ($22,3) ($27,9) ($33,5) ($39,1) ($44,6) ($50,2) ($55,8) ($61,4) ($67,0) ($5,6) ($11,2) ($16,7) ($22,3) ($27,9) ($33,5) ($39,1) ($44,6) ($50,2) ($55,8) ($61,4) ($67,0) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Depreciación acumulada (Batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Activos fijos $177,3 $167,0 $156,6 $146,3 $135,9 $125,6 $115,2 $104,9 $94,6 $84,2 $73,9 $63,5 $230,5 $167,0 $156,6 $146,3 $135,9 $125,6 $115,2 $104,9 $94,6 $84,2 $73,9 $63,5 $53,2 $0,0 
Total Pasivos $124,1 $113,0 $102,1 $91,2 $80,3 $68,7 $58,3 $47,6 $36,8 $26,0 $15,2 $9,0 $128,6 $105,9 $83,3 $58,8 $32,1 $2,8 $2,8 $2,6 $2,4 $2,1 $1,9 $1,6 $1,3 $0,0 
Impuestos por pagar $0,0 $0,4 $0,4 $0,5 $0,6 $0,9 $0,4 $0,4 $0,4 $0,4 $0,4 $0,4 $0,2 $0,3 $1,3 $1,7 $2,1 $2,8 $2,8 $2,6 $2,4 $2,1 $1,9 $1,6 $1,3 $0,0 
Pasivos corrientes $0,0 $0,4 $0,4 $0,5 $0,6 $0,9 $0,4 $0,4 $0,4 $0,4 $0,4 $0,4 $0,2 $0,3 $1,3 $1,7 $2,1 $2,8 $2,8 $2,6 $2,4 $2,1 $1,9 $1,6 $1,3 $0,0 
Obligaciones financieras $124,1 $104,0 $81,8 $57,2 $30,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $124,1 $104,0 $81,8 $57,2 $30,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Requerimiento Financiero Adicional   $8,7 $19,9 $33,5 $49,7 $67,8 $57,9 $47,1 $36,3 $25,6 $14,8 $8,7 $4,3 $1,6 $0,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Pasivos de largo plazo $124,1 $112,7 $101,7 $90,7 $79,7 $67,8 $57,9 $47,1 $36,3 $25,6 $14,8 $8,7 $128,4 $105,5 $82,0 $57,2 $30,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Total Patrimonio $53,2 $53,9 $54,5 $55,0 $55,7 $56,9 $56,9 $57,3 $57,8 $58,2 $58,6 $59,0 $112,3 $112,7 $115,0 $117,0 $119,5 $123,1 $125,9 $128,4 $130,6 $132,5 $134,1 $135,5 $136,5 $138,1 
Capital suscrito & pagado $53,2 $53,2 $53,2 $53,2 $53,2 $53,2 $53,2 $53,2 $53,2 $53,2 $53,2 $53,2 $106,4 $106,4 $106,4 $106,4 $106,4 $106,4 $106,4 $106,4 $106,4 $106,4 $106,4 $106,4 $106,4 $106,4 
Reservas $0,0 $0,0 $0,1 $0,2 $0,3 $0,4 $0,6 $0,7 $0,7 $0,8 $0,9 $1,0 $1,1 $1,1 $1,2 $1,5 $1,8 $2,2 $2,8 $3,3 $3,9 $4,4 $4,8 $5,2 $5,5 $5,8 
Pérdidas & ganancias acumuladas $0,0 $0,0 $0,3 $0,7 $1,1 $1,5 $2,2 $2,6 $3,0 $3,3 $3,7 $4,0 $4,3 $4,5 $4,8 $5,8 $7,2 $8,8 $11,1 $13,4 $15,5 $17,4 $19,2 $20,7 $22,0 $23,1 
Utilidad del ejercicio $0,0 $0,7 $0,9 $1,0 $1,1 $1,8 $0,9 $0,9 $0,9 $0,9 $0,9 $0,8 $0,5 $0,7 $2,6 $3,4 $4,2 $5,6 $5,7 $5,3 $4,8 $4,3 $3,8 $3,3 $2,7 $2,9 
Patrimonio $53,2 $53,9 $54,5 $55,0 $55,7 $56,9 $56,9 $57,3 $57,8 $58,2 $58,6 $59,0 $112,3 $112,7 $115,0 $117,0 $119,5 $123,1 $125,9 $128,4 $130,6 $132,5 $134,1 $135,5 $136,5 $138,1 
Cuadre del Balance $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  
                           
FLUJO DE CAJA Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Flujo de caja operacional   $23,0 $21,7 $20,6 $19,6 $19,3 $18,0 $17,3 $16,2 $15,1 $13,9 $12,7 $11,4 $22,8 $21,7 $19,8 $18,4 $17,9 $16,1 $14,9 $14,0 $13,1 $12,2 $11,2 $10,2 ($1,3) 
UAIIDA / EBITDA   $23,0 $22,1 $21,1 $20,1 $19,9 $18,8 $17,8 $16,6 $15,5 $14,3 $13,1 $11,8 $23,0 $22,1 $21,1 $20,1 $19,9 $18,8 $17,8 $16,6 $15,5 $14,3 $13,1 $11,8 $0,0 
Impuestos   $0,0 ($0,4) ($0,4) ($0,5) ($0,6) ($0,9) ($0,4) ($0,4) ($0,4) ($0,4) ($0,4) ($0,4) ($0,2) ($0,3) ($1,3) ($1,7) ($2,1) ($2,8) ($2,8) ($2,6) ($2,4) ($2,1) ($1,9) ($1,6) ($1,3) 
Flujo de la inversión ($177,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($177,3) $53,2 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $53,2 
Inversión (Chasís) ($81,6) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($81,6) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Carrocería) ($95,7) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($95,7) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Ventas (Valor de salvamento chasís) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $24,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $24,5 
Ventas (Valor de salvamento carrocería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $28,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $28,7 
Ventas (Valor de salvamento batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja libre ($177,3) $23,0 $21,7 $20,6 $19,6 $19,3 $18,0 $17,3 $16,2 $15,1 $13,9 $12,7 ($165,9) $76,0 $21,7 $19,8 $18,4 $17,9 $16,1 $14,9 $14,0 $13,1 $12,2 $11,2 $10,2 $51,9 
Flujo de financiación $177,3 ($31,7) ($34,7) ($38,6) ($43,7) ($50,2) ($26,9) ($25,5) ($23,4) ($20,1) ($15,2) ($8,2) $171,6 ($35,1) ($33,5) ($33,3) ($33,4) ($33,8) ($2,8) ($2,8) ($2,6) ($2,4) ($2,2) ($1,9) ($1,6) ($1,3) 
Desembolso $124,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $124,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Amortización e Intereses $0,0 ($31,7) ($34,3) ($38,1) ($43,1) ($49,7) ($26,1) ($25,1) ($23,0) ($19,7) ($14,8) ($7,7) ($5,3) ($34,9) ($33,1) ($32,0) ($31,7) ($31,7) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Dividendos $0,0 $0,0 ($0,4) ($0,5) ($0,5) ($0,6) ($0,9) ($0,5) ($0,4) ($0,4) ($0,4) ($0,4) ($0,4) ($0,2) ($0,3) ($1,3) ($1,7) ($2,1) ($2,8) ($2,8) ($2,6) ($2,4) ($2,2) ($1,9) ($1,6) ($1,3) 
Capitalización $53,2 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $53,2 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja total $0,0 ($8,7) ($13,0) ($17,9) ($24,1) ($30,9) ($9,0) ($8,2) ($7,2) ($5,1) ($1,3) $4,5 $5,8 $40,9 ($11,8) ($13,5) ($14,9) ($15,9) $13,2 $12,1 $11,4 $10,7 $10,0 $9,3 $8,6 $50,5 
Necesidades de fondeo                           
Caja inicial $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $4,5 $10,4 $51,6 $41,7 $29,6 $15,7 $0,3 $13,5 $26,1 $38,4 $50,4 $62,1 $73,6 $84,7 
Caja final $0,0 ($8,7) ($13,0) ($17,9) ($24,1) ($30,9) ($9,0) ($8,2) ($7,2) ($5,1) ($1,3) $4,5 $10,3 $51,3 $39,9 $28,2 $14,7 ($0,2) $13,5 $25,6 $37,5 $49,1 $60,4 $71,4 $82,2 $135,2 
Excedente $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $4,5 $10,3 $51,3 $39,9 $28,2 $14,7 $0,0 $13,5 $25,6 $37,5 $49,1 $60,4 $71,4 $82,2 $135,2 
Requerimiento de financiación $0,0 ($8,7) ($13,0) ($17,9) ($24,1) ($30,9) ($9,0) ($8,2) ($7,2) ($5,1) ($1,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Rendimientos financieros $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,2 $0,4 $1,8 $1,4 $1,0 $0,5 $0,0 $0,5 $0,9 $1,3 $1,7 $2,1 $2,5 $2,9 
Flujo de caja final $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $4,5 $10,4 $51,6 $41,7 $29,6 $15,7 $0,3 $13,5 $26,1 $38,4 $50,4 $62,1 $73,6 $84,7 $138,1 
Fuente: Elaboración propia  
Anexos 134 
 
 
 
Anexo XXVII: Evaluación financiera para un vehículo ciclo diesel (Medios) 
Ingresos según costos medios - Ingresos según costos medios 
COSTO DE CAPITAL Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Patrimonio $0,0 $53,9 $54,5 $55,0 $55,7 $56,9 $56,9 $57,3 $57,8 $58,2 $58,6 $59,0 $112,3 $112,7 $115,0 $117,0 $119,5 $123,1 $125,9 $128,4 $130,6 $132,5 $134,1 $135,5 $136,5 $138,1 
Deuda $0,0 $113,0 $102,1 $91,2 $80,3 $68,7 $58,3 $47,6 $36,8 $26,0 $15,2 $9,0 $128,6 $105,9 $83,3 $58,8 $32,1 $2,8 $2,8 $2,6 $2,4 $2,1 $1,9 $1,6 $1,3 $0,0 
Capital $0,0 $167,0 $156,6 $146,3 $135,9 $125,6 $115,2 $104,9 $94,6 $84,2 $73,9 $68,0 $240,9 $218,6 $198,3 $175,9 $151,6 $125,8 $128,8 $131,0 $132,9 $134,6 $136,0 $137,1 $137,8 $138,1 
Costo de deuda (Incluye escudo fiscal) 0,0% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 
Beta apalancado 0,00 1,44 1,35 1,27 1,18 1,09 1,01 0,93 0,86 0,78 0,70 0,66 1,06 0,98 0,89 0,80 0,71 0,61 0,61 0,61 0,61 0,61 0,61 0,60 0,60 0,60 
Costo de patrimonio (USD - Corriente)   12,2% 11,7% 11,2% 10,7% 10,1% 9,7% 9,3% 8,8% 8,3% 7,9% 7,7% 10,0% 9,5% 9,0% 8,5% 7,9% 7,3% 7,3% 7,3% 7,3% 7,3% 7,3% 7,3% 7,3% 7,3% 
Costo de patrimonio (COP - Corrientes)   12,8% 12,3% 11,8% 11,2% 10,7% 10,3% 9,8% 9,3% 8,9% 8,4% 8,2% 10,5% 10,0% 9,5% 9,0% 8,5% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,8% 7,8% 7,8% 7,8% 
Costo de patrimonio (COP - Constantes)   9,5% 9,0% 8,5% 8,0% 7,5% 7,0% 6,6% 6,1% 5,7% 5,3% 5,0% 7,3% 6,8% 6,3% 5,8% 5,3% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,10 1,19 1,30 1,40 1,50 1,61 1,71 1,82 1,92 2,03 2,13 2,28 2,44 2,59 2,75 2,89 3,03 3,17 3,32 3,48 3,64 3,81 3,99 4,18 4,37 
CCPP / WACC (COP - Corrientes)   8,9% 8,9% 8,8% 8,8% 8,7% 8,6% 8,5% 8,4% 8,3% 8,1% 8,0% 8,7% 8,6% 8,5% 8,4% 8,2% 7,9% 7,9% 7,8% 7,8% 7,8% 7,8% 7,8% 7,8% 7,8% 
CCPP / WACC (COP - Constantes)   5,7% 5,7% 5,7% 5,6% 5,5% 5,5% 5,4% 5,3% 5,2% 5,0% 4,9% 5,5% 5,4% 5,3% 5,2% 5,0% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,06 1,12 1,18 1,25 1,32 1,39 1,46 1,54 1,62 1,70 1,78 1,88 1,98 2,09 2,20 2,31 2,42 2,53 2,65 2,78 2,91 3,04 3,19 3,33 3,49 
                           Evaluación proyecto                           
Flujo de caja operacional $0,0 $18,5 $18,1 $17,5 $16,8 $16,4 $16,5 $15,3 $14,6 $13,8 $13,0 $12,2 $11,6 $19,0 $18,4 $18,1 $17,1 $16,4 $16,0 $15,8 $15,4 $14,9 $14,4 $13,9 $13,3 $3,2 
Utilidad operacional $0,0 $12,7 $11,7 $10,7 $9,7 $9,6 $8,5 $7,4 $6,3 $5,1 $4,0 $2,7 $1,6 $13,0 $13,5 $12,1 $10,7 $10,1 $8,5 $7,9 $7,2 $6,5 $5,7 $4,9 $4,0 $2,9 
Impuestos operacionales $0,0 ($4,2) ($3,9) ($3,5) ($3,2) ($3,2) ($2,8) ($2,4) ($2,1) ($1,7) ($1,3) ($0,9) ($0,5) ($4,3) ($4,5) ($4,0) ($3,5) ($3,3) ($2,8) ($2,6) ($2,4) ($2,1) ($1,9) ($1,6) ($1,3) ($1,0) 
Depreciaciones y amortizaciones $0,0 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $10,3 $0,0 
Variaciones en el capital de trabajo $0,0 ($0,4) ($0,1) ($0,1) ($0,1) ($0,3) $0,4 $0,0 ($0,0) $0,0 $0,0 $0,0 $0,1 ($0,1) ($1,0) ($0,4) ($0,4) ($0,7) ($0,0) $0,2 $0,2 $0,2 $0,3 $0,3 $0,3 $1,3 
Flujo de caja inversión ($177,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($177,3) $35,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $35,6 
CAPEX ($177,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($177,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Venta propiedad, planta & equipos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $35,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $35,6 
Flujo de caja de la firma ($177,3) $18,5 $18,1 $17,5 $16,8 $16,4 $16,5 $15,3 $14,6 $13,8 $13,0 $12,2 ($165,7) $54,6 $18,4 $18,1 $17,1 $16,4 $16,0 $15,8 $15,4 $14,9 $14,4 $13,9 $13,3 $38,9 
Flujo descontado ($177,3) $17,5 $16,2 $14,8 $13,5 $12,5 $11,9 $10,5 $9,5 $8,5 $7,7 $6,8 ($88,0) $27,5 $8,8 $8,2 $7,4 $6,8 $6,3 $6,0 $5,5 $5,1 $4,7 $4,4 $4,0 $11,1 
Valor presente ($ 30,1)                          
Beneficio costo 0,89                          
                           Evaluación recursos propios                           
Flujo de caja de la firma ($177,3) $18,5 $18,1 $17,5 $16,8 $16,4 $16,5 $15,3 $14,6 $13,8 $13,0 $12,2 ($165,7) $54,6 $18,4 $18,1 $17,1 $16,4 $16,0 $15,8 $15,4 $14,9 $14,4 $13,9 $13,3 $38,9 
Flujo de caja financiación $124,1 ($23,0) ($21,3) ($20,2) ($19,1) ($18,8) ($17,1) ($16,9) ($15,8) ($14,6) ($13,4) ($7,7) $118,8 ($34,9) ($33,1) ($32,0) ($31,7) ($31,7) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Deuda $124,1 ($11,5) ($11,0) ($11,0) ($11,0) ($11,9) ($9,9) ($10,8) ($10,8) ($10,8) ($10,7) ($6,2) $119,7 ($22,8) ($23,5) ($24,8) ($27,2) ($30,0) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Intereses $0,0 ($11,6) ($10,4) ($9,2) ($8,1) ($6,9) ($7,1) ($6,1) ($5,0) ($3,8) ($2,7) ($1,6) ($0,9) ($12,0) ($9,6) ($7,1) ($4,5) ($1,7) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Beneficio (efecto impuestos) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja del patrimonio ($53,2) ($4,6) ($3,2) ($2,7) ($2,3) ($2,3) ($0,6) ($1,5) ($1,2) ($0,8) ($0,4) $4,5 ($46,9) $19,8 ($14,7) ($13,9) ($14,5) ($15,3) $16,0 $15,8 $15,4 $14,9 $14,4 $13,9 $13,3 $38,9 
Flujo descontado ($53,2) ($4,2) ($2,7) ($2,1) ($1,6) ($1,6) ($0,4) ($0,9) ($0,7) ($0,4) ($0,2) $2,1 ($20,5) $8,1 ($5,7) ($5,1) ($5,0) ($5,1) $5,0 $4,8 $4,4 $4,1 $3,8 $3,5 $3,2 $8,9 
Valor presente ($ 61,3)                          
Beneficio costo 0,44                          
Fuente: Elaboración propia  
Anexos 135 
 
 
 
Anexo XXVIII: Estados financieros para un vehículo dedicado a gas (Medios) 
Ingresos según costos medios - Ingresos según costos medios 
PÉRDIDAS & GANANCIAS Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Ingresos operacionales $0,0 $194,4 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $194,4 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $0,0 
Ingresos por tarifa técnica   $192,4 $191,8 $191,2 $190,6 $189,3 $188,8 $188,4 $188,0 $187,7 $187,4 $187,2 $187,0 $192,4 $191,8 $191,2 $190,6 $189,3 $188,8 $188,4 $188,0 $187,7 $187,4 $187,2 $187,0 $0,0 
Otros ingresos   $2,0 $2,6 $3,2 $3,8 $0,5 $1,0 $1,4 $1,8 $2,1 $2,4 $2,6 $2,8 $2,0 $2,6 $3,2 $3,8 $0,5 $1,0 $1,4 $1,8 $2,1 $2,4 $2,6 $2,8 $0,0 
Otros ingresos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Ingreso neto $0,0 $194,4 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $194,4 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $0,0 
Costos operacionales $0,0 ($121,5) ($123,6) ($125,7) ($127,8) ($130,0) ($132,2) ($134,4) ($136,6) ($138,9) ($141,2) ($143,6) ($146,0) ($121,5) ($123,6) ($125,7) ($127,8) ($130,0) ($132,2) ($134,4) ($136,6) ($138,9) ($141,2) ($143,6) ($146,0) $0,0 
Combustible   ($42,4) ($43,1) ($43,9) ($44,7) ($45,5) ($46,3) ($47,1) ($48,0) ($49,0) ($49,9) ($50,9) ($52,0) ($42,4) ($43,1) ($43,9) ($44,7) ($45,5) ($46,3) ($47,1) ($48,0) ($49,0) ($49,9) ($50,9) ($52,0) $0,0 
Lubricante   ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) $0,0 
Llantas   ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) $0,0 
Mantenimiento   ($1,4) ($2,7) ($4,1) ($5,4) ($6,8) ($8,1) ($9,5) ($10,8) ($12,2) ($13,5) ($14,9) ($16,2) ($1,4) ($2,7) ($4,1) ($5,4) ($6,8) ($8,1) ($9,5) ($10,8) ($12,2) ($13,5) ($14,9) ($16,2) $0,0 
Recaudo centralizado   ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) $0,0 
Salarios   ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Utilidad bruta $0,0 $72,8 $70,8 $68,7 $66,5 $59,8 $57,6 $55,4 $53,1 $50,9 $48,5 $46,2 $43,8 $72,8 $70,8 $68,7 $66,5 $59,8 $57,6 $55,4 $53,1 $50,9 $48,5 $46,2 $43,8 $0,0 
Margen bruto 0,0% 37,5% 36,4% 35,3% 34,2% 31,5% 30,3% 29,2% 28,0% 26,8% 25,6% 24,3% 23,1% 37,5% 36,4% 35,3% 34,2% 31,5% 30,3% 29,2% 28,0% 26,8% 25,6% 24,3% 23,1% 0,0% 
Gastos administrativos $0,0 ($38,9) ($37,6) ($36,3) ($35,0) ($32,9) ($31,5) ($30,2) ($28,9) ($27,6) ($26,3) ($24,9) ($23,6) ($38,9) ($37,6) ($36,3) ($35,0) ($32,9) ($31,5) ($30,2) ($28,9) ($27,6) ($26,3) ($24,9) ($23,6) $0,0 
Servicio de estación   ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) $0,0 
Parqueadero   ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) ($9,2) $0,0 
Administración   ($9,7) ($9,3) ($9,0) ($8,7) ($8,3) ($8,0) ($7,7) ($7,3) ($7,0) ($6,7) ($6,3) ($6,0) ($9,7) ($9,3) ($9,0) ($8,7) ($8,3) ($8,0) ($7,7) ($7,3) ($7,0) ($6,7) ($6,3) ($6,0) $0,0 
Impuestos   ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) $0,0 
Seguros   ($12,7) ($11,8) ($10,9) ($10,0) ($9,2) ($8,3) ($7,4) ($6,5) ($5,6) ($4,7) ($3,8) ($2,9) ($12,7) ($11,8) ($10,9) ($10,0) ($9,2) ($8,3) ($7,4) ($6,5) ($5,6) ($4,7) ($3,8) ($2,9) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAIIDA / EBITDA $0,0 $33,9 $33,1 $32,3 $31,5 $26,9 $26,0 $25,1 $24,2 $23,3 $22,3 $21,3 $20,2 $33,9 $33,1 $32,3 $31,5 $26,9 $26,0 $25,1 $24,2 $23,3 $22,3 $21,3 $20,2 $0,0 
Margen UAIIDA 0,0% 17,4% 17,0% 16,6% 16,2% 14,2% 13,7% 13,3% 12,8% 12,3% 11,7% 11,2% 10,6% 17,4% 17,0% 16,6% 16,2% 14,2% 13,7% 13,3% 12,8% 12,3% 11,7% 11,2% 10,6% 0,0% 
Depreciación & Amortización $0,0 ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) ($15,6) $0,0 
Depreciación (Chasís)   ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) $0,0 
Depreciación (Carrocería)   ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) ($5,6) $0,0 
Depreciación (Batería)   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Amortización (activos diferidos)   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
No operacionales $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,2 $0,6 $2,6 $2,0 $1,4 $0,8 $0,0 $0,6 $1,3 $1,9 $2,5 $3,0 $3,7 $4,3 
Ingresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,2 $0,6 $2,6 $2,0 $1,4 $0,8 $0,0 $0,6 $1,3 $1,9 $2,5 $3,0 $3,7 $4,3 
Egresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAII / EBIT $0,0 $18,3 $17,6 $16,8 $16,0 $11,3 $10,5 $9,6 $8,7 $7,7 $6,7 $5,7 $4,9 $18,9 $20,2 $18,8 $17,4 $12,1 $10,5 $10,2 $9,9 $9,6 $9,2 $8,7 $8,3 $4,3 
Margen UAII 0,0% 9,4% 9,0% 8,6% 8,2% 6,0% 5,5% 5,0% 4,6% 4,1% 3,5% 3,0% 2,6% 9,7% 10,4% 9,7% 9,0% 6,4% 5,5% 5,4% 5,2% 5,0% 4,8% 4,6% 4,4% 0,0% 
Intereses & Impuestos $0,0 ($17,7) ($16,3) ($14,9) ($13,4) ($10,6) ($11,0) ($9,5) ($8,1) ($6,7) ($5,2) ($3,6) ($2,7) ($18,4) ($16,4) ($13,4) ($10,3) ($5,7) ($3,8) ($3,6) ($3,4) ($3,3) ($3,1) ($2,9) ($2,7) $0,0 
Intereses   ($17,4) ($15,7) ($13,9) ($12,1) ($10,3) ($11,0) ($9,5) ($7,9) ($6,2) ($4,4) ($2,6) ($1,6) ($18,2) ($14,5) ($10,8) ($6,8) ($2,5) ($0,5) ($0,4) ($0,3) ($0,2) ($0,1) $0,0 $0,0 $0,0 
Impuestos $0,0 ($0,3) ($0,6) ($0,9) ($1,3) ($0,4) $0,0 ($0,0) ($0,3) ($0,5) ($0,8) ($1,0) ($1,1) ($0,2) ($1,9) ($2,7) ($3,5) ($3,2) ($3,3) ($3,3) ($3,2) ($3,1) ($3,0) ($2,9) ($2,7) $0,0 
Utilidad neta $0,0 $0,6 $1,3 $1,9 $2,6 $0,7 ($0,6) $0,0 $0,5 $1,0 $1,5 $2,0 $2,2 $0,5 $3,8 $5,4 $7,1 $6,4 $6,7 $6,6 $6,5 $6,3 $6,1 $5,9 $5,6 $4,3 
Utilidad neta acumulada $0,0 $0,6 $1,9 $3,8 $6,4 $7,1 $6,5 $6,6 $7,1 $8,1 $9,7 $11,7 $13,9 $14,4 $18,2 $23,6 $30,7 $37,1 $43,8 $50,4 $56,9 $63,1 $69,2 $75,1 $80,6 $84,9 
Margen neto 0,0% 0,3% 0,6% 1,0% 1,3% 0,4% -0,3% 0,0% 0,3% 0,5% 0,8% 1,1% 1,2% 0,2% 2,0% 2,8% 3,7% 3,4% 3,5% 3,5% 3,4% 3,3% 3,2% 3,1% 2,9% 0,0% 
  
Anexos 136 
 
 
 
BALANCE Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Total Activos $266,9 $251,4 $235,8 $220,2 $204,6 $189,1 $173,5 $157,9 $142,4 $126,8 $111,2 $102,5 $363,3 $326,9 $296,4 $263,1 $227,5 $189,1 $191,9 $194,2 $196,4 $198,5 $200,5 $203,2 $205,7 $204,5 
Caja $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $6,8 $16,3 $75,6 $60,6 $42,9 $22,8 $0,0 $18,4 $36,3 $54,1 $71,7 $89,3 $107,6 $125,6 $204,5 
  $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Activos corrientes $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $6,8 $16,3 $75,6 $60,6 $42,9 $22,8 $0,0 $18,4 $36,3 $54,1 $71,7 $89,3 $107,6 $125,6 $204,5 
Propiedad, planta & equipos (Chasís) $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $342,6 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $171,3 $0,0 
Depreciación acumulada (Chasís) $0,0 ($10,0) ($20,0) ($30,0) ($40,0) ($50,0) ($59,9) ($69,9) ($79,9) ($89,9) ($99,9) ($109,9) ($119,9) ($10,0) ($20,0) ($30,0) ($40,0) ($50,0) ($59,9) ($69,9) ($79,9) ($89,9) ($99,9) ($109,9) ($119,9) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Carrocería) $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $191,3 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $95,7 $0,0 
Depreciación acumulada (Carrocería) $0,0 ($5,6) ($11,2) ($16,7) ($22,3) ($27,9) ($33,5) ($39,1) ($44,6) ($50,2) ($55,8) ($61,4) ($67,0) ($5,6) ($11,2) ($16,7) ($22,3) ($27,9) ($33,5) ($39,1) ($44,6) ($50,2) ($55,8) ($61,4) ($67,0) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Depreciación acumulada (Batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Activos fijos $266,9 $251,4 $235,8 $220,2 $204,6 $189,1 $173,5 $157,9 $142,4 $126,8 $111,2 $95,6 $347,0 $251,4 $235,8 $220,2 $204,6 $189,1 $173,5 $157,9 $142,4 $126,8 $111,2 $95,6 $80,1 $0,0 
Total Pasivos $186,9 $170,7 $154,1 $137,3 $120,1 $105,1 $90,4 $74,8 $58,8 $42,4 $25,8 $15,8 $195,4 $159,6 $125,5 $88,8 $48,7 $7,4 $6,7 $5,8 $4,9 $3,9 $3,0 $2,9 $2,7 $0,0 
Impuestos por pagar $0,0 $0,3 $0,6 $0,9 $1,3 $0,4 $0,0 $0,0 $0,3 $0,5 $0,8 $1,0 $1,1 $0,2 $1,9 $2,7 $3,5 $3,2 $3,3 $3,3 $3,2 $3,1 $3,0 $2,9 $2,7 $0,0 
Pasivos corrientes $0,0 $0,3 $0,6 $0,9 $1,3 $0,4 $0,0 $0,0 $0,3 $0,5 $0,8 $1,0 $1,1 $0,2 $1,9 $2,7 $3,5 $3,2 $3,3 $3,3 $3,2 $3,1 $3,0 $2,9 $2,7 $0,0 
Obligaciones financieras $186,9 $156,6 $123,1 $86,1 $45,2 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $186,9 $156,6 $123,1 $86,1 $45,2 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Requerimiento Financiero Adicional   $13,8 $30,4 $50,2 $73,6 $104,7 $90,4 $74,8 $58,5 $41,9 $25,1 $14,8 $7,5 $2,8 $0,6 $0,0 $0,0 $4,3 $3,4 $2,6 $1,7 $0,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Pasivos de largo plazo $186,9 $170,4 $153,5 $136,3 $118,8 $104,7 $90,4 $74,8 $58,5 $41,9 $25,1 $14,8 $194,3 $159,4 $123,7 $86,1 $45,2 $4,3 $3,4 $2,6 $1,7 $0,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Total Patrimonio $80,1 $80,7 $81,6 $82,9 $84,6 $84,0 $83,1 $83,1 $83,6 $84,4 $85,4 $86,7 $167,9 $167,3 $170,9 $174,4 $178,8 $181,6 $185,1 $188,4 $191,5 $194,6 $197,5 $200,3 $203,0 $204,5 
Capital suscrito & pagado $80,1 $80,1 $80,1 $80,1 $80,1 $80,1 $80,1 $80,1 $80,1 $80,1 $80,1 $80,1 $160,2 $160,2 $160,2 $160,2 $160,2 $160,2 $160,2 $160,2 $160,2 $160,2 $160,2 $160,2 $160,2 $160,2 
Reservas $0,0 $0,0 $0,1 $0,2 $0,4 $0,6 $0,7 $0,7 $0,7 $0,8 $0,9 $1,0 $1,2 $1,4 $1,5 $1,9 $2,4 $3,1 $3,8 $4,4 $5,1 $5,7 $6,4 $7,0 $7,6 $8,1 
Pérdidas & ganancias acumuladas $0,0 $0,0 $0,2 $0,7 $1,5 $2,5 $2,8 $2,3 $2,3 $2,5 $2,9 $3,5 $4,3 $5,2 $5,4 $6,9 $9,1 $11,9 $14,5 $17,2 $19,8 $22,4 $24,9 $27,3 $29,7 $31,9 
Utilidad del ejercicio $0,0 $0,6 $1,3 $1,9 $2,6 $0,7 ($0,6) $0,0 $0,5 $1,0 $1,5 $2,0 $2,2 $0,5 $3,8 $5,4 $7,1 $6,4 $6,7 $6,6 $6,5 $6,3 $6,1 $5,9 $5,6 $4,3 
Patrimonio $80,1 $80,7 $81,6 $82,9 $84,6 $84,0 $83,1 $83,1 $83,6 $84,4 $85,4 $86,7 $167,9 $167,3 $170,9 $174,4 $178,8 $181,6 $185,1 $188,4 $191,5 $194,6 $197,5 $200,3 $203,0 $204,5 
Cuadre del Balance $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  
                           
FLUJO DE CAJA Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Flujo de caja operacional   $33,9 $32,8 $31,7 $30,6 $25,6 $25,7 $25,1 $24,2 $23,0 $21,8 $20,5 $19,2 $32,8 $32,9 $30,5 $28,9 $23,4 $22,9 $21,8 $21,0 $20,1 $19,2 $18,3 $17,3 ($2,7) 
UAIIDA / EBITDA   $33,9 $33,1 $32,3 $31,5 $26,9 $26,0 $25,1 $24,2 $23,3 $22,3 $21,3 $20,2 $33,9 $33,1 $32,3 $31,5 $26,9 $26,0 $25,1 $24,2 $23,3 $22,3 $21,3 $20,2 $0,0 
Impuestos   $0,0 ($0,3) ($0,6) ($0,9) ($1,3) ($0,4) $0,0 ($0,0) ($0,3) ($0,5) ($0,8) ($1,0) ($1,1) ($0,2) ($1,9) ($2,7) ($3,5) ($3,2) ($3,3) ($3,3) ($3,2) ($3,1) ($3,0) ($2,9) ($2,7) 
Flujo de la inversión ($266,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($266,9) $80,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $80,1 
Inversión (Chasís) ($171,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($171,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Carrocería) ($95,7) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($95,7) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Ventas (Valor de salvamento chasís) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $51,4 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $51,4 
Ventas (Valor de salvamento carrocería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $28,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $28,7 
Ventas (Valor de salvamento batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja libre ($266,9) $33,9 $32,8 $31,7 $30,6 $25,6 $25,7 $25,1 $24,2 $23,0 $21,8 $20,5 ($247,7) $112,9 $32,9 $30,5 $28,9 $23,4 $22,9 $21,8 $21,0 $20,1 $19,2 $18,3 $17,3 $77,3 
Flujo de financiación $266,9 ($47,7) ($52,2) ($58,2) ($65,9) ($75,7) ($40,4) ($38,7) ($35,9) ($31,5) ($24,7) ($13,7) $257,0 ($54,2) ($50,5) ($50,2) ($50,4) ($51,3) ($4,5) ($4,6) ($4,4) ($4,3) ($4,1) ($3,0) ($2,9) ($2,8) 
Desembolso $186,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $186,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Amortización e Intereses $0,0 ($47,7) ($51,9) ($57,5) ($64,9) ($74,4) ($40,0) ($38,7) ($35,9) ($31,2) ($24,1) ($12,9) ($8,9) ($53,1) ($50,3) ($48,3) ($47,7) ($47,7) ($1,3) ($1,2) ($1,1) ($1,0) ($0,9) $0,0 $0,0 $0,0 
Dividendos $0,0 $0,0 ($0,3) ($0,6) ($1,0) ($1,3) ($0,4) $0,0 ($0,0) ($0,3) ($0,5) ($0,8) ($1,0) ($1,1) ($0,2) ($1,9) ($2,7) ($3,5) ($3,2) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($3,1) ($3,0) ($2,9) ($2,8) 
Capitalización $80,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $80,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja total $0,0 ($13,8) ($19,4) ($26,5) ($35,3) ($50,1) ($14,7) ($13,6) ($11,7) ($8,5) ($2,9) $6,8 $9,3 $58,7 ($17,6) ($19,8) ($21,5) ($27,8) $18,4 $17,3 $16,5 $15,8 $15,1 $15,2 $14,4 $74,6 
Necesidades de fondeo                           
Caja inicial $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $6,8 $16,3 $75,6 $60,6 $42,9 $22,8 $0,0 $18,4 $36,3 $54,1 $71,7 $89,3 $107,6 $125,6 
Caja final $0,0 ($13,8) ($19,4) ($26,5) ($35,3) ($50,1) ($14,7) ($13,6) ($11,7) ($8,5) ($2,9) $6,8 $16,1 $75,0 $58,0 $40,8 $21,4 ($5,0) $18,4 $35,6 $52,8 $69,9 $86,8 $104,5 $122,0 $200,2 
Excedente $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $6,8 $16,1 $75,0 $58,0 $40,8 $21,4 $0,0 $18,4 $35,6 $52,8 $69,9 $86,8 $104,5 $122,0 $200,2 
Requerimiento de financiación $0,0 ($13,8) ($19,4) ($26,5) ($35,3) ($50,1) ($14,7) ($13,6) ($11,7) ($8,5) ($2,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($4,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Rendimientos financieros $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,2 $0,6 $2,6 $2,0 $1,4 $0,8 $0,0 $0,6 $1,3 $1,9 $2,5 $3,0 $3,7 $4,3 
Flujo de caja final $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $6,8 $16,3 $75,6 $60,6 $42,9 $22,8 $0,0 $18,4 $36,3 $54,1 $71,7 $89,3 $107,6 $125,6 $204,5 
Fuente: Elaboración propia  
Anexos 137 
 
 
 
Anexo XXIX: Evaluación financiera para un vehículo dedicado a gas (Medios) 
Ingresos según costos medios - Ingresos según costos medios 
COSTO DE CAPITAL Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Patrimonio $0,0 $80,7 $81,6 $82,9 $84,6 $84,0 $83,1 $83,1 $83,6 $84,4 $85,4 $86,7 $167,9 $167,3 $170,9 $174,4 $178,8 $181,6 $185,1 $188,4 $191,5 $194,6 $197,5 $200,3 $203,0 $204,5 
Deuda $0,0 $170,7 $154,1 $137,3 $120,1 $105,1 $90,4 $74,8 $58,8 $42,4 $25,8 $15,8 $195,4 $159,6 $125,5 $88,8 $48,7 $7,4 $6,7 $5,8 $4,9 $3,9 $3,0 $2,9 $2,7 $0,0 
Capital $0,0 $251,4 $235,8 $220,2 $204,6 $189,1 $173,5 $157,9 $142,4 $126,8 $111,2 $102,5 $363,3 $326,9 $296,4 $263,1 $227,5 $189,1 $191,9 $194,2 $196,4 $198,5 $200,5 $203,2 $205,7 $204,5 
Costo de deuda (Incluye escudo fiscal) 0,0% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 
Beta apalancado 0,00 1,45 1,36 1,27 1,17 1,10 1,04 0,96 0,88 0,80 0,72 0,67 1,07 0,98 0,90 0,80 0,71 0,62 0,61 0,61 0,61 0,61 0,61 0,61 0,61 0,60 
Costo de patrimonio (USD - Corriente)   12,3% 11,8% 11,2% 10,6% 10,2% 9,9% 9,4% 9,0% 8,5% 8,0% 7,7% 10,0% 9,5% 9,0% 8,5% 7,9% 7,4% 7,4% 7,4% 7,4% 7,3% 7,3% 7,3% 7,3% 7,3% 
Costo de patrimonio (COP - Corrientes)   12,8% 12,3% 11,7% 11,2% 10,8% 10,4% 10,0% 9,5% 9,0% 8,5% 8,2% 10,6% 10,1% 9,6% 9,0% 8,5% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,8% 7,8% 7,8% 
Costo de patrimonio (COP - Constantes)   9,6% 9,0% 8,5% 8,0% 7,6% 7,2% 6,8% 6,3% 5,8% 5,4% 5,1% 7,4% 6,9% 6,4% 5,8% 5,3% 4,8% 4,8% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,10 1,19 1,30 1,40 1,50 1,61 1,72 1,83 1,94 2,04 2,15 2,30 2,46 2,62 2,77 2,92 3,06 3,20 3,35 3,51 3,68 3,85 4,03 4,22 4,42 
CCPP / WACC (COP - Corrientes)   8,9% 8,9% 8,8% 8,8% 8,7% 8,7% 8,6% 8,5% 8,4% 8,2% 8,1% 8,7% 8,6% 8,5% 8,4% 8,2% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,8% 7,8% 7,8% 7,8% 7,8% 
CCPP / WACC (COP - Constantes)   5,7% 5,7% 5,7% 5,6% 5,5% 5,5% 5,4% 5,3% 5,2% 5,0% 4,9% 5,5% 5,4% 5,3% 5,2% 5,0% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,06 1,12 1,18 1,25 1,32 1,39 1,46 1,54 1,62 1,70 1,79 1,89 1,99 2,09 2,20 2,31 2,42 2,54 2,66 2,78 2,91 3,05 3,20 3,35 3,50 
                           Evaluación proyecto                           
Flujo de caja operacional $0,0 $27,6 $27,0 $26,5 $25,9 $24,1 $22,9 $22,0 $21,1 $20,5 $19,8 $19,1 $18,7 $29,1 $27,5 $27,4 $26,4 $24,0 $22,4 $22,5 $22,3 $22,1 $21,8 $21,5 $21,3 $5,6 
Utilidad operacional $0,0 $18,3 $17,6 $16,8 $16,0 $11,3 $10,5 $9,6 $8,7 $7,7 $6,7 $5,7 $4,9 $18,9 $20,2 $18,8 $17,4 $12,1 $10,5 $10,2 $9,9 $9,6 $9,2 $8,7 $8,3 $4,3 
Impuestos operacionales $0,0 ($6,1) ($5,8) ($5,5) ($5,3) ($3,7) ($3,5) ($3,2) ($2,9) ($2,5) ($2,2) ($1,9) ($1,6) ($6,2) ($6,7) ($6,2) ($5,7) ($4,0) ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($3,0) ($2,9) ($2,7) ($1,4) 
Depreciaciones y amortizaciones $0,0 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $15,6 $0,0 
Variaciones en el capital de trabajo $0,0 ($0,3) ($0,3) ($0,3) ($0,3) $0,9 $0,4 ($0,0) ($0,2) ($0,3) ($0,3) ($0,2) ($0,1) $0,9 ($1,6) ($0,8) ($0,8) $0,3 ($0,1) $0,1 $0,1 $0,1 $0,1 $0,1 $0,1 $2,7 
Flujo de caja inversión ($266,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($266,9) $53,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $53,7 
CAPEX ($266,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($266,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Venta propiedad, planta & equipos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $53,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $53,7 
Flujo de caja de la firma ($266,9) $27,6 $27,0 $26,5 $25,9 $24,1 $22,9 $22,0 $21,1 $20,5 $19,8 $19,1 ($248,2) $82,8 $27,5 $27,4 $26,4 $24,0 $22,4 $22,5 $22,3 $22,1 $21,8 $21,5 $21,3 $59,3 
Flujo descontado ($266,9) $26,1 $24,2 $22,4 $20,8 $18,3 $16,5 $15,0 $13,7 $12,6 $11,6 $10,7 ($131,6) $41,6 $13,1 $12,4 $11,4 $9,9 $8,8 $8,5 $8,0 $7,6 $7,1 $6,7 $6,4 $16,9 
Valor presente ($ 48,1)                          
Beneficio costo 0,88                          
                           Evaluación recursos propios                           
Flujo de caja de la firma ($266,9) $27,6 $27,0 $26,5 $25,9 $24,1 $22,9 $22,0 $21,1 $20,5 $19,8 $19,1 ($248,2) $82,8 $27,5 $27,4 $26,4 $24,0 $22,4 $22,5 $22,3 $22,1 $21,8 $21,5 $21,3 $59,3 
Flujo de caja financiación $186,9 ($33,9) ($32,5) ($31,1) ($29,6) ($24,3) ($25,3) ($25,1) ($24,2) ($22,8) ($21,3) ($12,9) $178,0 ($53,1) ($50,3) ($48,3) ($47,7) ($43,4) ($1,3) ($1,2) ($1,1) ($1,0) ($0,9) $0,0 $0,0 $0,0 
Deuda $186,9 ($16,5) ($16,8) ($17,2) ($17,5) ($14,1) ($14,3) ($15,6) ($16,3) ($16,6) ($16,8) ($10,3) $179,5 ($34,9) ($35,7) ($37,6) ($40,9) ($40,9) ($0,9) ($0,9) ($0,9) ($0,9) ($0,9) $0,0 $0,0 $0,0 
Intereses $0,0 ($17,4) ($15,7) ($13,9) ($12,1) ($10,3) ($11,0) ($9,5) ($7,9) ($6,2) ($4,4) ($2,6) ($1,6) ($18,2) ($14,5) ($10,8) ($6,8) ($2,5) ($0,5) ($0,4) ($0,3) ($0,2) ($0,1) $0,0 $0,0 $0,0 
Beneficio (efecto impuestos) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja del patrimonio ($80,1) ($6,4) ($5,5) ($4,6) ($3,7) ($0,3) ($2,4) ($3,2) ($3,1) ($2,3) ($1,4) $6,2 ($70,2) $29,6 ($22,8) ($21,0) ($21,3) ($19,4) $21,1 $21,3 $21,2 $21,0 $20,9 $21,5 $21,3 $59,3 
Flujo descontado ($80,1) ($5,8) ($4,6) ($3,6) ($2,6) ($0,2) ($1,5) ($1,8) ($1,7) ($1,2) ($0,7) $2,9 ($30,5) $12,0 ($8,7) ($7,6) ($7,3) ($6,4) $6,6 $6,3 $6,0 $5,7 $5,4 $5,3 $5,0 $13,4 
Valor presente ($ 95,3)                          
Beneficio costo 0,42                          
Fuente: Elaboración propia  
Anexos 138 
 
 
 
Anexo XXX: Estados financieros para un vehículo híbrido-eléctrico (Medios) 
Ingresos según costos medios - Ingresos según costos medios 
PÉRDIDAS & GANANCIAS Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Ingresos operacionales $0,0 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $185,1 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $185,1 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $0,0 
Ingresos por tarifa técnica   $192,9 $191,3 $189,8 $188,4 $186,1 $184,7 $189,9 $188,6 $187,3 $186,1 $184,9 $183,7 $192,9 $191,3 $189,8 $188,4 $186,1 $184,7 $189,9 $188,6 $187,3 $186,1 $184,9 $183,7 $0,0 
Otros ingresos   $1,5 $3,1 $4,6 $1,4 $3,7 $0,4 $4,5 $1,2 $2,5 $3,7 $0,3 $1,4 $1,5 $3,1 $4,6 $1,4 $3,7 $0,4 $4,5 $1,2 $2,5 $3,7 $0,3 $1,4 $0,0 
Otros ingresos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Ingreso neto $0,0 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $185,1 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $185,1 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $0,0 
Costos operacionales $0,0 ($116,3) ($118,3) ($120,4) ($122,5) ($124,6) ($126,8) ($129,0) ($131,2) ($133,4) ($135,7) ($138,0) ($140,4) ($116,3) ($118,3) ($120,4) ($122,5) ($124,6) ($126,8) ($129,0) ($131,2) ($133,4) ($135,7) ($138,0) ($140,4) $0,0 
Combustible   ($37,1) ($37,7) ($38,3) ($39,0) ($39,7) ($40,4) ($41,2) ($42,0) ($42,8) ($43,6) ($44,5) ($45,4) ($37,1) ($37,7) ($38,3) ($39,0) ($39,7) ($40,4) ($41,2) ($42,0) ($42,8) ($43,6) ($44,5) ($45,4) $0,0 
Lubricante   ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) $0,0 
Llantas   ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) $0,0 
Mantenimiento   ($1,4) ($2,9) ($4,3) ($5,7) ($7,2) ($8,6) ($10,0) ($11,5) ($12,9) ($14,3) ($15,8) ($17,2) ($1,4) ($2,9) ($4,3) ($5,7) ($7,2) ($8,6) ($10,0) ($11,5) ($12,9) ($14,3) ($15,8) ($17,2) $0,0 
Recaudo centralizado   ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) $0,0 
Salarios   ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Utilidad bruta $0,0 $78,1 $76,1 $74,0 $67,2 $65,1 $58,3 $65,4 $58,6 $56,3 $54,1 $47,1 $44,8 $78,1 $76,1 $74,0 $67,2 $65,1 $58,3 $65,4 $58,6 $56,3 $54,1 $47,1 $44,8 $0,0 
Margen bruto 0,0% 40,2% 39,1% 38,1% 35,4% 34,3% 31,5% 33,6% 30,9% 29,7% 28,5% 25,5% 24,2% 40,2% 39,1% 38,1% 35,4% 34,3% 31,5% 33,6% 30,9% 29,7% 28,5% 25,5% 24,2% 0,0% 
Gastos administrativos $0,0 ($39,2) ($37,5) ($35,8) ($34,1) ($31,5) ($29,8) ($31,2) ($29,5) ($27,7) ($26,0) ($24,3) ($22,5) ($39,2) ($37,5) ($35,8) ($34,1) ($31,5) ($29,8) ($31,2) ($29,5) ($27,7) ($26,0) ($24,3) ($22,5) $0,0 
Servicio de estación   ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) $0,0 
Parqueadero   ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) ($7,7) $0,0 
Administración   ($10,1) ($9,7) ($9,2) ($8,8) ($8,4) ($7,9) ($8,3) ($7,9) ($7,4) ($7,0) ($6,5) ($6,1) ($10,1) ($9,7) ($9,2) ($8,8) ($8,4) ($7,9) ($8,3) ($7,9) ($7,4) ($7,0) ($6,5) ($6,1) $0,0 
Impuestos   ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) $0,0 
Seguros   ($14,0) ($12,8) ($11,6) ($10,4) ($9,2) ($8,1) ($9,1) ($8,0) ($6,8) ($5,6) ($4,4) ($3,2) ($14,0) ($12,8) ($11,6) ($10,4) ($9,2) ($8,1) ($9,1) ($8,0) ($6,8) ($5,6) ($4,4) ($3,2) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAIIDA / EBITDA $0,0 $38,9 $38,6 $38,2 $33,2 $33,6 $28,6 $34,2 $29,1 $28,6 $28,1 $22,9 $22,3 $38,9 $38,6 $38,2 $33,2 $33,6 $28,6 $34,2 $29,1 $28,6 $28,1 $22,9 $22,3 $0,0 
Margen UAIIDA 0,0% 20,0% 19,8% 19,7% 17,5% 17,7% 15,4% 17,6% 15,3% 15,1% 14,8% 12,3% 12,0% 20,0% 19,8% 19,7% 17,5% 17,7% 15,4% 17,6% 15,3% 15,1% 14,8% 12,3% 12,0% 0,0% 
Depreciación & Amortización $0,0 ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) ($16,8) $0,0 
Depreciación (Chasís)   ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) ($8,3) $0,0 
Depreciación (Carrocería)   ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) ($5,8) $0,0 
Depreciación (Batería)   ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) $0,0 
Amortización (activos diferidos)   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
No operacionales $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,7 $0,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,6 $3,9 $3,2 $2,6 $1,7 $0,8 $1,5 $3,5 $3,9 $4,4 $4,8 $5,1 $5,8 
Ingresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,7 $0,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,6 $3,9 $3,2 $2,6 $1,7 $0,8 $1,5 $3,5 $3,9 $4,4 $4,8 $5,1 $5,8 
Egresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAII / EBIT $0,0 $22,1 $21,7 $21,4 $16,4 $16,8 $11,7 $17,4 $13,0 $11,9 $11,2 $6,0 $5,5 $22,7 $25,6 $24,6 $19,0 $18,5 $12,6 $18,9 $15,8 $15,7 $15,6 $10,9 $10,5 $5,8 
Margen UAII 0,0% 11,4% 11,2% 11,0% 8,6% 8,8% 6,3% 8,9% 6,9% 6,3% 5,9% 3,3% 2,9% 11,7% 13,2% 12,7% 10,0% 9,7% 6,8% 9,7% 8,3% 8,3% 8,2% 5,9% 5,7% 0,0% 
Intereses & Impuestos $0,0 ($20,3) ($18,8) ($17,4) ($14,3) ($13,3) ($12,0) ($15,4) ($11,2) ($8,3) ($6,4) ($3,2) ($2,3) ($20,9) ($19,3) ($16,2) ($11,4) ($8,0) ($4,1) ($8,7) ($7,2) ($6,7) ($6,1) ($3,9) ($3,5) $0,0 
Intereses   ($19,5) ($17,4) ($15,4) ($13,3) ($11,6) ($12,0) ($14,4) ($10,3) ($6,5) ($4,0) ($1,9) ($0,7) ($20,0) ($16,2) ($12,0) ($7,6) ($2,8) $0,0 ($3,7) ($3,0) ($2,3) ($1,4) ($0,5) $0,0 $0,0 
Impuestos $0,0 ($0,9) ($1,4) ($2,0) ($1,0) ($1,7) $0,0 ($1,0) ($0,9) ($1,8) ($2,4) ($1,4) ($1,6) ($0,9) ($3,1) ($4,1) ($3,7) ($5,2) ($4,1) ($5,0) ($4,2) ($4,4) ($4,7) ($3,4) ($3,5) $0,0 
Utilidad neta $0,0 $1,8 $2,9 $4,0 $2,1 $3,5 ($0,3) $2,0 $1,9 $3,6 $4,8 $2,8 $3,2 $1,8 $6,3 $8,4 $7,6 $10,5 $8,4 $10,2 $8,6 $9,0 $9,5 $6,9 $7,0 $5,8 
Utilidad neta acumulada $0,0 $1,8 $4,7 $8,7 $10,7 $14,2 $13,9 $15,9 $17,8 $21,4 $26,2 $29,0 $32,2 $34,0 $40,3 $48,7 $56,3 $66,8 $75,2 $85,4 $94,0 $103,0 $112,5 $119,4 $126,4 $132,2 
Margen neto 0,0% 0,9% 1,5% 2,1% 1,1% 1,8% -0,2% 1,0% 1,0% 1,9% 2,5% 1,5% 1,7% 0,9% 3,2% 4,3% 4,0% 5,5% 4,5% 5,2% 4,5% 4,7% 5,0% 3,7% 3,8% 0,0% 
  
Anexos 139 
 
 
 
BALANCE Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Total Activos $298,4 $281,6 $264,7 $247,9 $231,1 $214,2 $254,2 $218,3 $183,7 $163,3 $146,5 $130,5 $428,8 $392,5 $360,7 $324,9 $282,2 $239,8 $298,7 $299,1 $294,7 $291,7 $288,2 $279,5 $283,2 $282,0 
Caja $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $21,3 $3,5 $0,0 $0,0 $0,8 $17,6 $111,0 $95,9 $77,0 $51,1 $25,5 $44,5 $102,1 $114,5 $128,3 $141,7 $149,8 $170,3 $282,0 
  $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Activos corrientes $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $21,3 $3,5 $0,0 $0,0 $0,8 $17,6 $111,0 $95,9 $77,0 $51,1 $25,5 $44,5 $102,1 $114,5 $128,3 $141,7 $149,8 $170,3 $282,0 
Propiedad, planta & equipos (Chasís) $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $283,7 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $141,8 $0,0 
Depreciación acumulada (Chasís) $0,0 ($8,3) ($16,5) ($24,8) ($33,1) ($41,4) ($49,6) ($57,9) ($66,2) ($74,5) ($82,7) ($91,0) ($99,3) ($8,3) ($16,5) ($24,8) ($33,1) ($41,4) ($49,6) ($57,9) ($66,2) ($74,5) ($82,7) ($91,0) ($99,3) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Carrocería) $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $199,6 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $99,8 $0,0 
Depreciación acumulada (Carrocería) $0,0 ($5,8) ($11,6) ($17,5) ($23,3) ($29,1) ($34,9) ($40,7) ($46,6) ($52,4) ($58,2) ($64,0) ($69,8) ($5,8) ($11,6) ($17,5) ($23,3) ($29,1) ($34,9) ($40,7) ($46,6) ($52,4) ($58,2) ($64,0) ($69,8) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Batería) $56,8 $56,8 $56,8 $56,8 $56,8 $56,8 $113,6 $56,8 $56,8 $56,8 $56,8 $56,8 $113,6 $56,8 $56,8 $56,8 $56,8 $56,8 $113,6 $56,8 $56,8 $56,8 $56,8 $56,8 $56,8 $0,0 
Depreciación acumulada (Batería) $0,0 ($2,7) ($5,5) ($8,2) ($11,0) ($13,7) ($16,4) ($2,7) ($5,5) ($8,2) ($11,0) ($13,7) ($16,4) ($2,7) ($5,5) ($8,2) ($11,0) ($13,7) ($16,4) ($2,7) ($5,5) ($8,2) ($11,0) ($13,7) ($16,4) $0,0 
Activos fijos $298,4 $281,6 $264,7 $247,9 $231,1 $214,2 $254,2 $197,0 $180,2 $163,3 $146,5 $129,7 $411,3 $281,6 $264,7 $247,9 $231,1 $214,2 $254,2 $197,0 $180,2 $163,3 $146,5 $129,7 $112,8 $0,0 
Total Pasivos $208,9 $190,3 $171,5 $152,1 $135,2 $115,9 $140,8 $103,0 $67,5 $44,5 $24,6 $8,2 $215,3 $178,7 $141,4 $100,4 $54,3 $5,2 $43,9 $38,3 $30,4 $22,7 $14,3 $3,4 $3,5 $0,0 
Impuestos por pagar $0,0 $0,9 $1,4 $2,0 $1,0 $1,7 $0,0 $1,0 $0,9 $1,8 $2,4 $1,4 $1,6 $0,9 $3,1 $4,1 $3,7 $5,2 $4,1 $5,0 $4,2 $4,4 $4,7 $3,4 $3,5 $0,0 
Pasivos corrientes $0,0 $0,9 $1,4 $2,0 $1,0 $1,7 $0,0 $1,0 $0,9 $1,8 $2,4 $1,4 $1,6 $0,9 $3,1 $4,1 $3,7 $5,2 $4,1 $5,0 $4,2 $4,4 $4,7 $3,4 $3,5 $0,0 
Obligaciones financieras $208,9 $175,0 $137,6 $96,3 $50,5 $0,0 $39,7 $33,3 $26,2 $18,3 $9,6 $0,0 $208,9 $175,0 $137,6 $96,3 $50,5 $0,0 $39,7 $33,3 $26,2 $18,3 $9,6 $0,0 $0,0 $0,0 
Requerimiento Financiero Adicional   $14,4 $32,4 $53,8 $83,6 $114,2 $101,1 $68,6 $40,4 $24,4 $12,6 $6,8 $4,8 $2,8 $0,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Pasivos de largo plazo $208,9 $189,4 $170,0 $150,1 $134,1 $114,2 $140,8 $101,9 $66,6 $42,7 $22,2 $6,8 $213,7 $177,8 $138,3 $96,3 $50,5 $0,0 $39,7 $33,3 $26,2 $18,3 $9,6 $0,0 $0,0 $0,0 
Total Patrimonio $89,5 $91,3 $93,3 $95,9 $95,9 $98,4 $113,4 $115,4 $116,2 $118,9 $121,9 $122,3 $213,6 $213,8 $219,2 $224,5 $227,9 $234,6 $254,8 $260,8 $264,2 $268,9 $273,9 $276,1 $279,7 $282,0 
Capital suscrito & pagado $89,5 $89,5 $89,5 $89,5 $89,5 $89,5 $106,6 $106,6 $106,6 $106,6 $106,6 $106,6 $196,1 $196,1 $196,1 $196,1 $196,1 $196,1 $213,1 $213,1 $213,1 $213,1 $213,1 $213,1 $213,1 $213,1 
Reservas $0,0 $0,0 $0,2 $0,5 $0,9 $1,1 $1,4 $1,4 $1,6 $1,8 $2,2 $2,7 $2,9 $3,2 $3,4 $4,1 $4,9 $5,7 $6,7 $7,6 $8,6 $9,4 $10,3 $11,3 $12,0 $12,7 
Pérdidas & ganancias acumuladas $0,0 $0,0 $0,7 $1,9 $3,5 $4,3 $5,7 $5,4 $6,2 $6,9 $8,4 $10,3 $11,4 $12,7 $13,4 $15,9 $19,3 $22,3 $26,5 $29,9 $34,0 $37,4 $41,0 $44,8 $47,6 $50,4 
Utilidad del ejercicio $0,0 $1,8 $2,9 $4,0 $2,1 $3,5 ($0,3) $2,0 $1,9 $3,6 $4,8 $2,8 $3,2 $1,8 $6,3 $8,4 $7,6 $10,5 $8,4 $10,2 $8,6 $9,0 $9,5 $6,9 $7,0 $5,8 
Patrimonio $89,5 $91,3 $93,3 $95,9 $95,9 $98,4 $113,4 $115,4 $116,2 $118,9 $121,9 $122,3 $213,6 $213,8 $219,2 $224,5 $227,9 $234,6 $254,8 $260,8 $264,2 $268,9 $273,9 $276,1 $279,7 $282,0 
Cuadre del Balance $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  
                           
FLUJO DE CAJA Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Flujo de caja operacional   $38,9 $37,7 $36,8 $31,2 $32,6 $26,8 $34,2 $28,1 $27,7 $26,3 $20,5 $20,9 $37,4 $37,7 $35,1 $29,0 $29,9 $23,4 $30,1 $24,1 $24,4 $23,6 $18,2 $18,9 ($3,5) 
UAIIDA / EBITDA   $38,9 $38,6 $38,2 $33,2 $33,6 $28,6 $34,2 $29,1 $28,6 $28,1 $22,9 $22,3 $38,9 $38,6 $38,2 $33,2 $33,6 $28,6 $34,2 $29,1 $28,6 $28,1 $22,9 $22,3 $0,0 
Impuestos   $0,0 ($0,9) ($1,4) ($2,0) ($1,0) ($1,7) $0,0 ($1,0) ($0,9) ($1,8) ($2,4) ($1,4) ($1,6) ($0,9) ($3,1) ($4,1) ($3,7) ($5,2) ($4,1) ($5,0) ($4,2) ($4,4) ($4,7) ($3,4) ($3,5) 
Flujo de la inversión ($298,4) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($56,8) $40,4 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($298,4) $112,8 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($56,8) $40,4 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $112,8 
Inversión (Chasís) ($141,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($141,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Carrocería) ($99,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($99,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Batería) ($56,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($56,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($56,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($56,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Ventas (Valor de salvamento chasís) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $42,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $42,6 
Ventas (Valor de salvamento carrocería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $29,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $29,9 
Ventas (Valor de salvamento batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $40,4 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $40,4 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $40,4 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $40,4 
Flujo de caja libre ($298,4) $38,9 $37,7 $36,8 $31,2 $32,6 ($29,9) $74,6 $28,1 $27,7 $26,3 $20,5 ($277,5) $150,2 $37,7 $35,1 $29,0 $29,9 ($33,4) $70,4 $24,1 $24,4 $23,6 $18,2 $18,9 $109,4 
Flujo de financiación $298,4 ($53,3) ($58,6) ($65,2) ($73,8) ($84,4) $11,4 ($53,3) ($46,7) ($37,9) ($29,9) ($19,6) $294,2 ($57,5) ($56,6) ($57,3) ($57,5) ($57,1) $51,5 ($14,4) ($15,2) ($14,4) ($14,6) ($14,9) ($3,5) ($3,5) 
Desembolso $208,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $39,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $208,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $39,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Amortización e Intereses $0,0 ($53,3) ($57,7) ($63,8) ($71,8) ($83,4) ($43,7) ($53,3) ($45,7) ($37,0) ($28,1) ($17,2) ($2,8) ($55,9) ($55,7) ($54,1) ($53,3) ($53,3) $0,0 ($10,1) ($10,1) ($10,1) ($10,1) ($10,1) $0,0 $0,0 
Dividendos $0,0 $0,0 ($0,9) ($1,4) ($2,0) ($1,0) ($1,7) $0,0 ($1,0) ($0,9) ($1,8) ($2,4) ($1,4) ($1,6) ($0,9) ($3,2) ($4,2) ($3,8) ($5,3) ($4,2) ($5,1) ($4,3) ($4,5) ($4,7) ($3,5) ($3,5) 
Capitalización $89,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $17,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $89,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $17,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja total $0,0 ($14,4) ($20,9) ($28,5) ($42,5) ($51,8) ($18,5) $21,3 ($18,6) ($10,2) ($3,6) $0,8 $16,7 $92,8 ($18,9) ($22,2) ($28,5) ($27,2) $18,1 $56,1 $8,8 $10,0 $9,0 $3,3 $15,4 $105,9 
Necesidades de fondeo                           
Caja inicial $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $21,3 $3,5 $0,0 $0,0 $0,8 $17,6 $111,0 $95,9 $77,0 $51,1 $25,5 $44,5 $102,1 $114,5 $128,3 $141,7 $149,8 $170,3 
Caja final $0,0 ($14,4) ($20,9) ($28,5) ($42,5) ($51,8) ($18,5) $21,3 $2,8 ($6,7) ($3,6) $0,8 $17,6 $110,3 $92,1 $73,7 $48,5 $23,8 $43,6 $100,6 $110,9 $124,4 $137,3 $145,0 $165,2 $276,2 
Excedente $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $21,3 $2,8 $0,0 $0,0 $0,8 $17,6 $110,3 $92,1 $73,7 $48,5 $23,8 $43,6 $100,6 $110,9 $124,4 $137,3 $145,0 $165,2 $276,2 
Requerimiento de financiación $0,0 ($14,4) ($20,9) ($28,5) ($42,5) ($51,8) ($18,5) $0,0 $0,0 ($6,6) ($3,6) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Rendimientos financieros $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,7 $0,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,6 $3,9 $3,2 $2,6 $1,7 $0,8 $1,5 $3,5 $3,9 $4,4 $4,8 $5,1 $5,8 
Flujo de caja final $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $21,3 $3,5 $0,0 $0,0 $0,8 $17,6 $111,0 $95,9 $77,0 $51,1 $25,5 $44,5 $102,1 $114,5 $128,3 $141,7 $149,8 $170,3 $282,0 
Fuente: Elaboración propia  
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Anexo XXXI: Evaluación financiera para un vehículo híbrido-eléctrico (Medios) 
Ingresos según costos medios - Ingresos según costos medios 
COSTO DE CAPITAL Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Patrimonio $0,0 $91,3 $93,3 $95,9 $95,9 $98,4 $113,4 $115,4 $116,2 $118,9 $121,9 $122,3 $213,6 $213,8 $219,2 $224,5 $227,9 $234,6 $254,8 $260,8 $264,2 $268,9 $273,9 $276,1 $279,7 $282,0 
Deuda $0,0 $190,3 $171,5 $152,1 $135,2 $115,9 $140,8 $103,0 $67,5 $44,5 $24,6 $8,2 $215,3 $178,7 $141,4 $100,4 $54,3 $5,2 $43,9 $38,3 $30,4 $22,7 $14,3 $3,4 $3,5 $0,0 
Capital $0,0 $281,6 $264,7 $247,9 $231,1 $214,2 $254,2 $218,3 $183,7 $163,3 $146,5 $130,5 $428,8 $392,5 $360,7 $324,9 $282,2 $239,8 $298,7 $299,1 $294,7 $291,7 $288,2 $279,5 $283,2 $282,0 
Costo de deuda (Incluye escudo fiscal) 0,0% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 
Beta apalancado 0,00 1,44 1,34 1,24 1,17 1,07 1,10 0,96 0,83 0,75 0,68 0,63 1,01 0,94 0,86 0,78 0,70 0,61 0,67 0,66 0,65 0,63 0,62 0,60 0,60 0,60 
Costo de patrimonio (USD - Corriente)   12,2% 11,6% 11,0% 10,6% 10,1% 10,2% 9,4% 8,7% 8,2% 7,8% 7,5% 9,7% 9,3% 8,8% 8,3% 7,9% 7,3% 7,7% 7,6% 7,6% 7,5% 7,4% 7,3% 7,3% 7,3% 
Costo de patrimonio (COP - Corrientes)   12,8% 12,2% 11,6% 11,2% 10,6% 10,8% 9,9% 9,2% 8,7% 8,3% 8,0% 10,2% 9,8% 9,3% 8,9% 8,4% 7,9% 8,2% 8,2% 8,1% 8,0% 7,9% 7,8% 7,8% 7,8% 
Costo de patrimonio (COP - Constantes)   9,5% 8,9% 8,3% 7,9% 7,4% 7,5% 6,7% 6,0% 5,5% 5,1% 4,8% 7,0% 6,6% 6,2% 5,7% 5,2% 4,7% 5,1% 5,0% 4,9% 4,9% 4,8% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,09 1,19 1,29 1,39 1,50 1,61 1,72 1,82 1,92 2,02 2,12 2,27 2,42 2,57 2,71 2,85 2,99 3,14 3,30 3,46 3,63 3,80 3,98 4,17 4,37 
CCPP / WACC (COP - Corrientes)   8,9% 8,9% 8,8% 8,8% 8,7% 8,7% 8,6% 8,4% 8,3% 8,1% 7,9% 8,6% 8,6% 8,4% 8,3% 8,1% 7,9% 8,1% 8,0% 8,0% 7,9% 7,9% 7,8% 7,8% 7,8% 
CCPP / WACC (COP - Constantes)   5,7% 5,7% 5,6% 5,6% 5,5% 5,5% 5,4% 5,3% 5,1% 4,9% 4,8% 5,5% 5,4% 5,3% 5,2% 5,0% 4,7% 4,9% 4,9% 4,8% 4,8% 4,8% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,06 1,12 1,18 1,25 1,32 1,39 1,46 1,54 1,62 1,70 1,78 1,88 1,98 2,08 2,19 2,30 2,41 2,53 2,65 2,78 2,91 3,05 3,19 3,34 3,50 
                           Evaluación proyecto                           
Flujo de caja operacional $0,0 $30,8 $30,8 $30,6 $28,8 $27,4 $26,4 $27,5 $25,6 $23,9 $23,7 $21,9 $20,3 $32,7 $31,8 $32,3 $29,9 $27,8 $26,3 $28,6 $28,2 $27,1 $27,0 $25,4 $23,8 $7,4 
Utilidad operacional $0,0 $22,1 $21,7 $21,4 $16,4 $16,8 $11,7 $17,4 $13,0 $11,9 $11,2 $6,0 $5,5 $22,7 $25,6 $24,6 $19,0 $18,5 $12,6 $18,9 $15,8 $15,7 $15,6 $10,9 $10,5 $5,8 
Impuestos operacionales $0,0 ($7,3) ($7,2) ($7,1) ($5,4) ($5,5) ($3,9) ($5,7) ($4,3) ($3,9) ($3,7) ($2,0) ($1,8) ($7,5) ($8,5) ($8,1) ($6,3) ($6,1) ($4,1) ($6,2) ($5,2) ($5,2) ($5,1) ($3,6) ($3,5) ($1,9) 
Depreciaciones y amortizaciones $0,0 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $16,8 $0,0 
Variaciones en el capital de trabajo $0,0 ($0,9) ($0,6) ($0,6) $1,0 ($0,7) $1,7 ($1,0) $0,1 ($0,8) ($0,6) $1,0 ($0,2) $0,7 ($2,2) ($1,0) $0,4 ($1,4) $1,0 ($0,9) $0,8 ($0,2) ($0,3) $1,3 ($0,1) $3,5 
Flujo de caja inversión ($298,4) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($56,8) $27,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($298,4) $75,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($56,8) $27,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $75,6 
CAPEX ($298,4) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($56,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($298,4) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($56,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Venta propiedad, planta & equipos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $27,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $75,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $27,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $75,6 
Flujo de caja de la firma ($298,4) $30,8 $30,8 $30,6 $28,8 $27,4 ($30,4) $54,5 $25,6 $23,9 $23,7 $21,9 ($278,1) $108,3 $31,8 $32,3 $29,9 $27,8 ($30,5) $55,7 $28,2 $27,1 $27,0 $25,4 $23,8 $83,0 
Flujo descontado ($298,4) $29,1 $27,6 $25,9 $23,1 $20,8 ($21,9) $37,3 $16,6 $14,8 $14,0 $12,3 ($148,1) $54,7 $15,3 $14,7 $13,0 $11,5 ($12,1) $21,0 $10,2 $9,3 $8,9 $7,9 $7,1 $23,7 
Valor presente ($ 61,6)                          
Beneficio costo 0,87                          
                           Evaluación recursos propios                           
Flujo de caja de la firma ($298,4) $30,8 $30,8 $30,6 $28,8 $27,4 ($30,4) $54,5 $25,6 $23,9 $23,7 $21,9 ($278,1) $108,3 $31,8 $32,3 $29,9 $27,8 ($30,5) $55,7 $28,2 $27,1 $27,0 $25,4 $23,8 $83,0 
Flujo de caja financiación $208,9 ($38,9) ($36,8) ($35,3) ($29,2) ($31,6) $14,6 ($53,3) ($45,7) ($30,4) ($24,5) ($17,2) $206,1 ($55,9) ($55,7) ($54,1) ($53,3) ($53,3) $39,7 ($10,1) ($10,1) ($10,1) ($10,1) ($10,1) $0,0 $0,0 
Deuda $208,9 ($19,5) ($19,4) ($20,0) ($15,9) ($20,0) $26,7 ($38,9) ($35,4) ($23,8) ($20,5) ($15,4) $206,8 ($35,9) ($39,5) ($42,1) ($45,7) ($50,5) $39,7 ($6,4) ($7,1) ($7,9) ($8,7) ($9,6) $0,0 $0,0 
Intereses $0,0 ($19,5) ($17,4) ($15,4) ($13,3) ($11,6) ($12,0) ($14,4) ($10,3) ($6,5) ($4,0) ($1,9) ($0,7) ($20,0) ($16,2) ($12,0) ($7,6) ($2,8) $0,0 ($3,7) ($3,0) ($2,3) ($1,4) ($0,5) $0,0 $0,0 
Beneficio (efecto impuestos) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja del patrimonio ($89,5) ($8,2) ($6,0) ($4,7) ($0,5) ($4,2) ($15,7) $1,3 ($20,0) ($6,4) ($0,8) $4,6 ($72,0) $52,4 ($23,9) ($21,8) ($23,4) ($25,5) $9,2 $45,5 $18,1 $17,0 $16,9 $15,2 $23,8 $83,0 
Flujo descontado ($89,5) ($7,5) ($5,0) ($3,7) ($0,3) ($2,8) ($9,8) $0,7 ($11,0) ($3,3) ($0,4) $2,2 ($31,7) $21,7 ($9,3) ($8,1) ($8,2) ($8,5) $2,9 $13,8 $5,2 $4,7 $4,4 $3,8 $5,7 $19,0 
Valor presente ($ 114,9)                          
Beneficio costo 0,42                          
Fuente: Elaboración propia  
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Anexo XXXII: Estados financieros para un vehículo eléctrico (Medios) 
Ingresos según costos medios - Ingresos según costos medios 
PÉRDIDAS & GANANCIAS Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Ingresos operacionales $0,0 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $185,1 $180,5 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $185,1 $180,5 $0,0 
Ingresos por tarifa técnica   $190,2 $188,6 $187,1 $185,5 $183,1 $181,7 $187,3 $185,8 $184,3 $182,8 $181,4 $180,0 $190,2 $188,6 $187,1 $185,5 $183,1 $181,7 $187,3 $185,8 $184,3 $182,8 $181,4 $180,0 $0,0 
Otros ingresos   $4,2 $1,2 $2,7 $4,3 $2,0 $3,5 $2,5 $4,0 $0,8 $2,3 $3,7 $0,5 $4,2 $1,2 $2,7 $4,3 $2,0 $3,5 $2,5 $4,0 $0,8 $2,3 $3,7 $0,5 $0,0 
Otros ingresos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Ingreso neto $0,0 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $185,1 $180,5 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $185,1 $180,5 $0,0 
Costos operacionales $0,0 ($107,3) ($109,0) ($110,6) ($112,3) ($113,9) ($115,6) ($117,3) ($119,0) ($120,7) ($122,4) ($124,1) ($125,8) ($127,5) ($129,2) ($130,9) ($132,7) ($134,4) ($136,1) ($137,9) ($139,6) ($141,4) ($143,2) ($145,0) ($146,7) $0,0 
Combustible   ($30,9) ($31,1) ($31,4) ($31,6) ($31,9) ($32,2) ($32,5) ($32,8) ($33,1) ($33,4) ($33,7) ($34,0) ($34,3) ($34,6) ($34,9) ($35,3) ($35,6) ($35,9) ($36,3) ($36,7) ($37,0) ($37,4) ($37,8) ($38,2) $0,0 
Lubricante   ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) ($0,0) $0,0 
Llantas   ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) ($2,4) $0,0 
Mantenimiento   ($1,4) ($2,8) ($4,2) ($5,6) ($7,0) ($8,4) ($9,8) ($11,2) ($12,6) ($14,0) ($15,4) ($16,8) ($18,2) ($19,6) ($21,0) ($22,4) ($23,7) ($25,1) ($26,5) ($27,9) ($29,3) ($30,7) ($32,1) ($33,5) $0,0 
Recaudo centralizado   ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) $0,0 
Salarios   ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Utilidad bruta $0,0 $87,1 $80,8 $79,1 $77,5 $71,2 $69,5 $72,5 $70,8 $64,5 $62,8 $61,1 $54,7 $66,9 $60,6 $58,8 $57,1 $50,7 $49,0 $51,9 $50,1 $43,7 $42,0 $40,2 $33,8 $0,0 
Margen bruto 0,0% 44,8% 42,6% 41,7% 40,8% 38,5% 37,5% 38,2% 37,3% 34,8% 33,9% 33,0% 30,3% 34,4% 31,9% 31,0% 30,1% 27,4% 26,5% 27,3% 26,4% 23,6% 22,7% 21,7% 18,7% 0,0% 
Gastos administrativos $0,0 ($44,1) ($42,6) ($41,1) ($39,5) ($37,2) ($35,6) ($37,5) ($36,0) ($34,5) ($32,9) ($31,4) ($29,8) ($42,1) ($40,6) ($39,0) ($37,5) ($35,6) ($34,1) ($36,1) ($34,6) ($33,1) ($31,6) ($30,2) ($28,7) $0,0 
Servicio de estación   ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) $0,0 
Parqueadero   ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) ($10,0) $0,0 
Administración   ($10,8) ($10,4) ($10,1) ($9,7) ($9,3) ($8,9) ($9,4) ($9,0) ($8,6) ($8,3) ($7,9) ($7,5) ($10,8) ($10,4) ($10,1) ($9,7) ($9,3) ($8,9) ($9,4) ($9,0) ($8,6) ($8,3) ($7,9) ($7,5) $0,0 
Impuestos   ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) ($1,5) ($1,4) ($1,3) ($1,2) ($0,7) ($0,7) ($0,6) ($0,6) ($0,6) ($0,5) ($0,5) ($0,5) $0,0 
Seguros   ($15,8) ($14,8) ($13,8) ($12,7) ($11,7) ($10,6) ($12,1) ($11,0) ($10,0) ($8,9) ($7,9) ($6,9) ($15,8) ($14,8) ($13,8) ($12,7) ($11,7) ($10,6) ($12,1) ($11,0) ($10,0) ($8,9) ($7,9) ($6,9) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAIIDA / EBITDA $0,0 $43,0 $38,2 $38,1 $38,0 $34,0 $33,9 $34,9 $34,8 $30,0 $29,8 $29,7 $24,9 $24,8 $20,0 $19,8 $19,6 $15,1 $14,9 $15,8 $15,5 $10,6 $10,3 $10,0 $5,1 $0,0 
Margen UAIIDA 0,0% 22,1% 20,1% 20,1% 20,0% 18,4% 18,3% 18,4% 18,3% 16,2% 16,1% 16,0% 13,8% 12,8% 10,5% 10,4% 10,3% 8,2% 8,0% 8,3% 8,2% 5,7% 5,6% 5,4% 2,8% 0,0% 
Depreciación & Amortización $0,0 ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) ($14,0) $0,0 
Depreciación (Chasís)   ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) $0,0 
Depreciación (Carrocería)   ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) $0,0 
Depreciación (Batería)   ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) ($3,0) $0,0 
Amortización (activos diferidos)   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
No operacionales $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $1,5 $0,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,2 $1,6 $1,4 $1,2 $1,0 $1,0 $1,3 
Ingresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $1,5 $0,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,2 $1,6 $1,4 $1,2 $1,0 $1,0 $1,3 
Egresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAII / EBIT $0,0 $29,0 $24,2 $24,1 $23,9 $20,0 $19,9 $20,9 $20,9 $16,0 $15,8 $15,7 $10,9 $10,8 $7,4 $6,3 $5,6 $1,1 $0,9 $2,0 $3,1 ($2,0) ($2,5) ($3,0) ($7,9) $1,3 
Margen UAII 0,0% 14,9% 12,8% 12,7% 12,6% 10,8% 10,7% 11,0% 11,0% 8,6% 8,5% 8,5% 6,0% 5,6% 3,9% 3,3% 3,0% 0,6% 0,5% 1,0% 1,6% -1,1% -1,4% -1,6% -4,4% 0,0% 
Intereses & Impuestos $0,0 ($24,7) ($21,6) ($20,6) ($19,4) ($16,9) ($17,8) ($19,9) ($16,1) ($12,8) ($11,7) ($10,5) ($8,0) ($15,4) ($11,5) ($7,8) ($5,0) ($3,2) ($3,3) ($6,6) ($5,1) ($3,6) ($2,0) ($0,6) $0,0 $0,0 
Intereses   ($22,5) ($20,4) ($18,9) ($17,2) ($15,4) ($16,8) ($19,4) ($13,7) ($11,2) ($9,7) ($7,9) ($6,6) ($15,4) ($11,5) ($7,8) ($4,7) ($3,2) ($3,3) ($6,6) ($5,1) ($3,6) ($2,0) ($0,6) $0,0 $0,0 
Impuestos $0,0 ($2,1) ($1,3) ($1,7) ($2,2) ($1,5) ($1,0) ($0,5) ($2,4) ($1,6) ($2,0) ($2,6) ($1,4) $0,0 $0,0 $0,0 ($0,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Utilidad neta $0,0 $4,3 $2,6 $3,4 $4,5 $3,1 $2,0 $1,0 $4,8 $3,2 $4,1 $5,2 $2,9 ($4,6) ($4,0) ($1,4) $0,6 ($2,0) ($2,4) ($4,7) ($2,1) ($5,6) ($4,5) ($3,5) ($7,9) $1,3 
Utilidad neta acumulada $0,0 $4,3 $6,9 $10,3 $14,9 $18,0 $20,0 $21,0 $25,8 $29,1 $33,2 $38,3 $41,2 $36,6 $32,6 $31,1 $31,7 $29,7 $27,3 $22,6 $20,6 $15,0 $10,5 $6,9 ($1,0) $0,3 
Margen neto 0,0% 2,2% 1,4% 1,8% 2,4% 1,7% 1,1% 0,5% 2,5% 1,7% 2,2% 2,8% 1,6% -2,4% -2,1% -0,8% 0,3% -1,1% -1,3% -2,5% -1,1% -3,0% -2,4% -1,9% -4,4% 0,0% 
  
Anexos 142 
 
 
 
BALANCE Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Total Activos $345,2 $331,2 $317,2 $303,2 $289,2 $275,2 $323,4 $269,1 $251,2 $237,1 $223,1 $209,1 $351,8 $306,6 $267,7 $237,2 $223,2 $209,2 $262,2 $243,5 $226,8 $206,0 $188,0 $174,0 $166,0 $167,3 
Caja $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $3,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $41,4 $16,5 $0,0 $0,0 $0,0 $4,7 $44,4 $41,6 $34,8 $30,9 $30,8 $36,9 $167,3 
  $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Activos corrientes $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $3,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $41,4 $16,5 $0,0 $0,0 $0,0 $4,7 $44,4 $41,6 $34,8 $30,9 $30,8 $36,9 $167,3 
Propiedad, planta & equipos (Chasís) $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $188,5 $0,0 
Depreciación acumulada (Chasís) $0,0 ($5,5) ($11,0) ($16,5) ($22,0) ($27,5) ($33,0) ($38,5) ($44,0) ($49,5) ($55,0) ($60,5) ($66,0) ($71,5) ($77,0) ($82,5) ($88,0) ($93,5) ($99,0) ($104,5) ($110,0) ($115,5) ($121,0) ($126,5) ($132,0) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Carrocería) $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $188,7 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $94,4 $0,0 
Depreciación acumulada (Carrocería) $0,0 ($5,5) ($11,0) ($16,5) ($22,0) ($27,5) ($33,0) ($38,5) ($44,0) ($49,5) ($55,0) ($60,5) ($66,1) ($5,5) ($11,0) ($16,5) ($22,0) ($27,5) ($33,0) ($38,5) ($44,0) ($49,5) ($55,0) ($60,5) ($66,1) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Batería) $62,3 $62,3 $62,3 $62,3 $62,3 $62,3 $124,6 $62,3 $62,3 $62,3 $62,3 $62,3 $124,6 $62,3 $62,3 $62,3 $62,3 $62,3 $124,6 $62,3 $62,3 $62,3 $62,3 $62,3 $62,3 $0,0 
Depreciación acumulada (Batería) $0,0 ($3,0) ($6,0) ($9,0) ($12,0) ($15,0) ($18,0) ($3,0) ($6,0) ($9,0) ($12,0) ($15,0) ($18,0) ($3,0) ($6,0) ($9,0) ($12,0) ($15,0) ($18,0) ($3,0) ($6,0) ($9,0) ($12,0) ($15,0) ($18,0) $0,0 
Activos fijos $345,2 $331,2 $317,2 $303,2 $289,2 $275,2 $323,4 $265,2 $251,2 $237,1 $223,1 $209,1 $351,8 $265,2 $251,2 $237,2 $223,2 $209,2 $257,5 $199,2 $185,2 $171,2 $157,2 $143,2 $129,1 $0,0 
Total Pasivos $241,6 $223,3 $208,9 $192,7 $175,9 $161,1 $190,2 $135,8 $113,6 $98,8 $82,3 $65,1 $160,5 $121,3 $86,5 $57,4 $42,8 $31,1 $67,9 $53,9 $39,2 $24,0 $10,6 $0,0 $0,0 $0,0 
Impuestos por pagar $0,0 $2,1 $1,3 $1,7 $2,2 $1,5 $1,0 $0,5 $2,4 $1,6 $2,0 $2,6 $1,4 $0,0 $0,0 $0,0 $0,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Pasivos corrientes $0,0 $2,1 $1,3 $1,7 $2,2 $1,5 $1,0 $0,5 $2,4 $1,6 $2,0 $2,6 $1,4 $0,0 $0,0 $0,0 $0,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Obligaciones financieras $241,6 $202,5 $159,2 $111,3 $58,5 $0,0 $43,6 $36,5 $28,7 $20,1 $10,6 $0,0 $109,7 $91,9 $72,2 $50,5 $26,5 $0,0 $43,6 $36,5 $28,7 $20,1 $10,6 $0,0 $0,0 $0,0 
Requerimiento Financiero Adicional   $18,7 $48,4 $79,7 $115,2 $159,5 $145,5 $98,8 $82,5 $77,1 $69,7 $62,6 $49,4 $29,5 $14,2 $6,9 $16,0 $31,1 $24,2 $17,3 $10,4 $3,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Pasivos de largo plazo $241,6 $221,2 $207,6 $191,0 $173,7 $159,5 $189,2 $135,3 $111,2 $97,2 $80,2 $62,6 $159,1 $121,3 $86,5 $57,4 $42,5 $31,1 $67,9 $53,9 $39,2 $24,0 $10,6 $0,0 $0,0 $0,0 
Total Patrimonio $103,6 $107,9 $108,3 $110,4 $113,3 $114,1 $133,3 $133,3 $137,6 $138,4 $140,9 $144,0 $191,3 $185,2 $181,2 $179,8 $180,4 $178,0 $194,3 $189,6 $187,6 $182,0 $177,5 $174,0 $166,0 $167,3 
Capital suscrito & pagado $103,6 $103,6 $103,6 $103,6 $103,6 $103,6 $122,2 $122,2 $122,2 $122,2 $122,2 $122,2 $169,2 $169,2 $169,2 $169,2 $169,2 $169,2 $187,9 $187,9 $187,9 $187,9 $187,9 $187,9 $187,9 $187,9 
Reservas $0,0 $0,0 $0,4 $0,7 $1,0 $1,5 $1,8 $2,0 $2,1 $2,6 $2,9 $3,3 $3,8 $4,1 $4,1 $4,1 $4,1 $4,2 $4,2 $4,2 $4,2 $4,2 $4,2 $4,2 $4,2 $4,2 
Pérdidas & ganancias acumuladas $0,0 $0,0 $1,7 $2,8 $4,1 $5,9 $7,2 $8,0 $8,4 $10,3 $11,6 $13,3 $15,3 $16,5 $11,8 $7,8 $6,4 $6,6 $4,6 $2,2 ($2,5) ($4,5) ($10,1) ($14,6) ($18,2) ($26,1) 
Utilidad del ejercicio $0,0 $4,3 $2,6 $3,4 $4,5 $3,1 $2,0 $1,0 $4,8 $3,2 $4,1 $5,2 $2,9 ($4,6) ($4,0) ($1,4) $0,6 ($2,0) ($2,4) ($4,7) ($2,1) ($5,6) ($4,5) ($3,5) ($7,9) $1,3 
Patrimonio $103,6 $107,9 $108,3 $110,4 $113,3 $114,1 $133,3 $133,3 $137,6 $138,4 $140,9 $144,0 $191,3 $185,2 $181,2 $179,8 $180,4 $178,0 $194,3 $189,6 $187,6 $182,0 $177,5 $174,0 $166,0 $167,3 
Cuadre del Balance $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  
                           
FLUJO DE CAJA Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Flujo de caja operacional   $43,0 $36,1 $36,8 $36,3 $31,8 $32,3 $33,9 $34,3 $27,6 $28,3 $27,7 $22,3 $23,4 $20,0 $19,8 $19,6 $14,8 $14,9 $15,8 $15,5 $10,6 $10,3 $10,0 $5,1 $0,0 
UAIIDA / EBITDA   $43,0 $38,2 $38,1 $38,0 $34,0 $33,9 $34,9 $34,8 $30,0 $29,8 $29,7 $24,9 $24,8 $20,0 $19,8 $19,6 $15,1 $14,9 $15,8 $15,5 $10,6 $10,3 $10,0 $5,1 $0,0 
Impuestos   $0,0 ($2,1) ($1,3) ($1,7) ($2,2) ($1,5) ($1,0) ($0,5) ($2,4) ($1,6) ($2,0) ($2,6) ($1,4) $0,0 $0,0 $0,0 ($0,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de la inversión ($345,2) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($62,3) $44,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($156,7) $72,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($62,3) $44,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $129,1 
Inversión (Chasís) ($188,5) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Carrocería) ($94,4) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($94,4) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Batería) ($62,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($62,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($62,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($62,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Ventas (Valor de salvamento chasís) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $56,6 
Ventas (Valor de salvamento carrocería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $28,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $28,3 
Ventas (Valor de salvamento batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $44,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $44,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $44,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $44,3 
Flujo de caja libre ($345,2) $43,0 $36,1 $36,8 $36,3 $31,8 ($30,0) $78,2 $34,3 $27,6 $28,3 $27,7 ($134,3) $96,0 $20,0 $19,8 $19,6 $14,8 ($47,4) $60,1 $15,5 $10,6 $10,3 $10,0 $5,1 $129,1 
Flujo de financiación $345,2 ($61,7) ($69,6) ($78,5) ($90,6) ($105,7) ($0,5) ($74,3) ($62,1) ($58,7) ($52,7) ($42,5) $128,6 ($54,6) ($46,3) ($38,5) ($33,2) ($34,2) $52,1 ($20,6) ($19,9) ($18,8) ($15,4) ($11,1) $0,0 $0,0 
Desembolso $241,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $43,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $109,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $43,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Amortización e Intereses $0,0 ($61,7) ($67,4) ($77,2) ($88,9) ($103,5) ($61,2) ($73,2) ($61,6) ($56,3) ($51,1) ($40,4) ($25,4) ($53,2) ($46,3) ($38,5) ($33,2) ($33,9) ($10,2) ($20,6) ($19,9) ($18,8) ($15,4) ($11,1) $0,0 $0,0 
Dividendos $0,0 $0,0 ($2,2) ($1,3) ($1,7) ($2,3) ($1,6) ($1,0) ($0,5) ($2,4) ($1,6) ($2,0) ($2,6) ($1,4) $0,0 $0,0 $0,0 ($0,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Capitalización $103,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $18,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $47,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $18,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja total $0,0 ($18,7) ($33,5) ($41,7) ($54,3) ($73,9) ($30,4) $3,9 ($27,9) ($31,1) ($24,5) ($14,8) ($5,7) $41,4 ($26,3) ($18,7) ($13,5) ($19,3) $4,7 $39,5 ($4,3) ($8,2) ($5,1) ($1,1) $5,1 $129,1 
Necesidades de fondeo                           
Caja inicial $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $3,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $41,4 $16,5 $0,0 $0,0 $0,0 $4,7 $44,4 $41,6 $34,8 $30,9 $30,8 $36,9 
Caja final $0,0 ($18,7) ($33,5) ($41,7) ($54,3) ($73,9) ($30,4) $3,9 ($23,9) ($31,1) ($24,5) ($14,8) ($5,7) $41,4 $15,0 ($2,2) ($13,5) ($19,3) $4,7 $44,2 $40,0 $33,4 $29,7 $29,8 $35,9 $166,0 
Excedente $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $3,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $41,4 $15,0 $0,0 $0,0 $0,0 $4,7 $44,2 $40,0 $33,4 $29,7 $29,8 $35,9 $166,0 
Requerimiento de financiación $0,0 ($18,7) ($33,5) ($41,7) ($54,3) ($73,9) ($30,4) $0,0 ($23,8) ($31,1) ($24,5) ($14,8) ($5,7) $0,0 $0,0 ($1,6) ($13,5) ($19,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Rendimientos financieros $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $1,5 $0,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,2 $1,6 $1,4 $1,2 $1,0 $1,0 $1,3 
Flujo de caja final $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $3,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $41,4 $16,5 $0,0 $0,0 $0,0 $4,7 $44,4 $41,6 $34,8 $30,9 $30,8 $36,9 $167,3 
Fuente: Elaboración propia  
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Anexo XXXIII: Evaluación financiera para un vehículo eléctrico (Medios) 
Ingresos según costos medios - Ingresos según costos medios 
COSTO DE CAPITAL Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Patrimonio $0,0 $107,9 $108,3 $110,4 $113,3 $114,1 $133,3 $133,3 $137,6 $138,4 $140,9 $144,0 $191,3 $185,2 $181,2 $179,8 $180,4 $178,0 $194,3 $189,6 $187,6 $182,0 $177,5 $174,0 $166,0 $167,3 
Deuda $0,0 $223,3 $208,9 $192,7 $175,9 $161,1 $190,2 $135,8 $113,6 $98,8 $82,3 $65,1 $160,5 $121,3 $86,5 $57,4 $42,8 $31,1 $67,9 $53,9 $39,2 $24,0 $10,6 $0,0 $0,0 $0,0 
Capital $0,0 $331,2 $317,2 $303,2 $289,2 $275,2 $323,4 $269,1 $251,2 $237,1 $223,1 $209,1 $351,8 $306,6 $267,7 $237,2 $223,2 $209,2 $262,2 $243,5 $226,8 $206,0 $188,0 $174,0 $166,0 $167,3 
Costo de deuda (Incluye escudo fiscal) 0,0% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 
Beta apalancado 0,00 1,43 1,38 1,30 1,22 1,17 1,17 1,01 0,93 0,89 0,83 0,78 0,94 0,86 0,79 0,73 0,70 0,67 0,74 0,71 0,68 0,65 0,62 0,60 0,60 0,60 
Costo de patrimonio (USD - Corriente)   12,2% 11,9% 11,4% 11,0% 10,6% 10,7% 9,7% 9,2% 9,0% 8,7% 8,4% 9,3% 8,8% 8,4% 8,0% 7,9% 7,7% 8,1% 8,0% 7,8% 7,6% 7,4% 7,3% 7,3% 7,3% 
Costo de patrimonio (COP - Corrientes)   12,7% 12,4% 12,0% 11,5% 11,2% 11,2% 10,2% 9,8% 9,5% 9,2% 8,9% 9,8% 9,4% 8,9% 8,6% 8,4% 8,2% 8,6% 8,5% 8,3% 8,1% 8,0% 7,8% 7,8% 7,8% 
Costo de patrimonio (COP - Constantes)   9,4% 9,1% 8,7% 8,3% 7,9% 8,0% 7,0% 6,6% 6,3% 6,0% 5,7% 6,6% 6,2% 5,8% 5,4% 5,2% 5,1% 5,5% 5,3% 5,2% 5,0% 4,8% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,09 1,19 1,30 1,41 1,52 1,64 1,75 1,87 1,99 2,11 2,23 2,37 2,52 2,67 2,81 2,96 3,11 3,28 3,45 3,63 3,81 3,99 4,18 4,38 4,58 
CCPP / WACC (COP - Corrientes)   8,9% 8,9% 8,8% 8,8% 8,8% 8,8% 8,6% 8,5% 8,5% 8,4% 8,3% 8,6% 8,5% 8,3% 8,2% 8,1% 8,1% 8,2% 8,2% 8,1% 8,0% 7,9% 7,8% 7,8% 7,8% 
CCPP / WACC (COP - Constantes)   5,7% 5,7% 5,7% 5,6% 5,6% 5,6% 5,5% 5,4% 5,3% 5,3% 5,2% 5,4% 5,3% 5,2% 5,1% 5,0% 4,9% 5,1% 5,0% 4,9% 4,9% 4,8% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,06 1,12 1,18 1,25 1,32 1,39 1,47 1,55 1,63 1,71 1,80 1,90 2,00 2,10 2,21 2,32 2,43 2,56 2,69 2,82 2,96 3,10 3,24 3,39 3,55 
                           Evaluación proyecto                           
Flujo de caja operacional $0,0 $31,3 $31,1 $29,7 $29,5 $28,1 $27,8 $28,5 $26,1 $25,5 $24,2 $24,0 $22,4 $22,7 $19,0 $18,3 $17,5 $15,0 $14,6 $15,3 $16,1 $12,7 $12,3 $12,0 $8,7 $0,8 
Utilidad operacional $0,0 $29,0 $24,2 $24,1 $23,9 $20,0 $19,9 $20,9 $20,9 $16,0 $15,8 $15,7 $10,9 $10,8 $7,4 $6,3 $5,6 $1,1 $0,9 $2,0 $3,1 ($2,0) ($2,5) ($3,0) ($7,9) $1,3 
Impuestos operacionales $0,0 ($9,6) ($8,0) ($7,9) ($7,9) ($6,6) ($6,6) ($6,9) ($6,9) ($5,3) ($5,2) ($5,2) ($3,6) ($3,6) ($2,5) ($2,1) ($1,9) ($0,4) ($0,3) ($0,6) ($1,0) $0,7 $0,8 $1,0 $2,6 ($0,4) 
Depreciaciones y amortizaciones $0,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $14,0 $0,0 
Variaciones en el capital de trabajo $0,0 ($2,1) $0,9 ($0,4) ($0,5) $0,7 $0,5 $0,5 ($1,9) $0,8 ($0,4) ($0,5) $1,1 $1,4 $0,0 $0,0 ($0,3) $0,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja inversión ($345,2) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($62,3) $29,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($156,7) $48,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($62,3) $29,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $86,5 
CAPEX ($345,2) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($62,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($156,7) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($62,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Venta propiedad, planta & equipos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $29,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $48,6 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $29,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $86,5 
Flujo de caja de la firma ($345,2) $31,3 $31,1 $29,7 $29,5 $28,1 ($34,5) $58,2 $26,1 $25,5 $24,2 $24,0 ($134,2) $71,3 $19,0 $18,3 $17,5 $15,0 ($47,7) $45,0 $16,1 $12,7 $12,3 $12,0 $8,7 $87,4 
Flujo descontado ($345,2) $29,6 $27,8 $25,2 $23,7 $21,3 ($24,8) $39,7 $16,9 $15,7 $14,1 $13,3 ($70,6) $35,6 $9,0 $8,3 $7,5 $6,2 ($18,7) $16,7 $5,7 $4,3 $4,0 $3,7 $2,6 $24,6 
Valor presente ($ 103,9)                          
Beneficio costo 0,77                          
                           Evaluación  recursos propios                           
Flujo de caja de la firma ($345,2) $31,3 $31,1 $29,7 $29,5 $28,1 ($34,5) $58,2 $26,1 $25,5 $24,2 $24,0 ($134,2) $71,3 $19,0 $18,3 $17,5 $15,0 ($47,7) $45,0 $16,1 $12,7 $12,3 $12,0 $8,7 $87,4 
Flujo de caja financiación $241,6 ($43,0) ($33,9) ($35,5) ($34,5) ($29,5) $12,8 ($73,2) ($37,8) ($25,2) ($26,6) ($25,6) $89,9 ($53,2) ($46,3) ($36,8) ($19,6) ($14,5) $33,4 ($20,6) ($19,9) ($18,2) ($14,6) ($10,2) $2,6 $0,0 
Deuda $241,6 ($20,5) ($13,6) ($16,6) ($17,3) ($14,2) $29,6 ($53,8) ($24,1) ($14,0) ($16,9) ($17,7) $96,5 ($37,7) ($34,9) ($29,1) ($14,9) ($11,4) $36,7 ($14,0) ($14,7) ($15,2) ($13,4) ($10,6) $0,0 $0,0 
Intereses $0,0 ($22,5) ($20,4) ($18,9) ($17,2) ($15,4) ($16,8) ($19,4) ($13,7) ($11,2) ($9,7) ($7,9) ($6,6) ($15,4) ($11,5) ($7,8) ($4,7) ($3,2) ($3,3) ($6,6) ($5,1) ($3,6) ($2,0) ($0,6) $0,0 $0,0 
Beneficio (efecto impuestos) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,7 $0,8 $1,0 $2,6 $0,0 
Flujo de caja del patrimonio ($103,6) ($11,7) ($2,8) ($5,8) ($5,0) ($1,4) ($21,6) ($15,0) ($11,7) $0,3 ($2,5) ($1,6) ($44,3) $18,1 ($27,3) ($18,6) ($2,1) $0,5 ($14,3) $24,4 ($3,8) ($5,5) ($2,3) $1,9 $11,3 $87,4 
Flujo descontado ($103,6) ($10,7) ($2,4) ($4,5) ($3,6) ($0,9) ($13,2) ($8,6) ($6,3) $0,1 ($1,2) ($0,7) ($18,7) $7,2 ($10,2) ($6,6) ($0,7) $0,2 ($4,4) $7,1 ($1,0) ($1,4) ($0,6) $0,4 $2,6 $19,1 
Valor presente ($ 162,5)                          
Beneficio costo 0,18                          
Fuente: Elaboración propia  
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Anexo XXXIV: Estados financieros para un vehículo ciclo diesel (Escala) 
Ingresos según costos medios - Egresos según economías de escala 
PÉRDIDAS & GANANCIAS Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Ingresos operacionales $0,0 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $0,0 
Ingresos por tarifa técnica   $174,0 $174,1 $174,1 $174,2 $173,5 $173,7 $173,9 $174,1 $174,4 $174,8 $175,2 $175,6 $174,0 $174,1 $174,1 $174,2 $173,5 $173,7 $173,9 $174,1 $174,4 $174,8 $175,2 $175,6 $0,0 
Otros ingresos   $1,8 $1,8 $1,7 $1,7 $2,4 $2,2 $2,0 $1,7 $1,4 $1,1 $0,7 $0,3 $1,8 $1,8 $1,7 $1,7 $2,4 $2,2 $2,0 $1,7 $1,4 $1,1 $0,7 $0,3 $0,0 
Otros ingresos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Ingreso neto $0,0 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $175,9 $0,0 
Costos operacionales $0,0 ($116,7) ($118,3) ($120,0) ($121,7) ($123,4) ($125,2) ($127,0) ($128,8) ($130,7) ($132,5) ($134,5) ($136,4) ($116,7) ($118,3) ($120,0) ($121,7) ($123,4) ($125,2) ($127,0) ($128,8) ($130,7) ($132,5) ($134,5) ($136,4) $0,0 
Combustible   ($41,3) ($42,0) ($42,8) ($43,5) ($44,3) ($45,1) ($45,9) ($46,8) ($47,7) ($48,6) ($49,6) ($50,6) ($41,3) ($42,0) ($42,8) ($43,5) ($44,3) ($45,1) ($45,9) ($46,8) ($47,7) ($48,6) ($49,6) ($50,6) $0,0 
Lubricante   ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) $0,0 
Llantas   ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) $0,0 
Mantenimiento   ($1,0) ($1,9) ($2,9) ($3,8) ($4,8) ($5,7) ($6,7) ($7,6) ($8,6) ($9,5) ($10,5) ($11,4) ($1,0) ($1,9) ($2,9) ($3,8) ($4,8) ($5,7) ($6,7) ($7,6) ($8,6) ($9,5) ($10,5) ($11,4) $0,0 
Recaudo centralizado   ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) $0,0 
Salarios   ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Utilidad bruta $0,0 $59,2 $57,5 $55,9 $54,2 $52,4 $50,7 $48,9 $47,1 $45,2 $43,3 $41,4 $39,4 $59,2 $57,5 $55,9 $54,2 $52,4 $50,7 $48,9 $47,1 $45,2 $43,3 $41,4 $39,4 $0,0 
Margen bruto 0,0% 33,7% 32,7% 31,8% 30,8% 29,8% 28,8% 27,8% 26,8% 25,7% 24,6% 23,5% 22,4% 33,7% 32,7% 31,8% 30,8% 29,8% 28,8% 27,8% 26,8% 25,7% 24,6% 23,5% 22,4% 0,0% 
Gastos administrativos $0,0 ($28,8) ($28,0) ($27,1) ($26,3) ($24,6) ($23,7) ($22,8) ($22,0) ($21,1) ($20,2) ($19,3) ($18,5) ($28,8) ($28,0) ($27,1) ($26,3) ($24,6) ($23,7) ($22,8) ($22,0) ($21,1) ($20,2) ($19,3) ($18,5) $0,0 
Servicio de estación   ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) $0,0 
Parqueadero   ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) $0,0 
Administración   ($8,2) ($8,0) ($7,8) ($7,6) ($7,3) ($7,1) ($6,9) ($6,7) ($6,5) ($6,3) ($6,1) ($5,9) ($8,2) ($8,0) ($7,8) ($7,6) ($7,3) ($7,1) ($6,9) ($6,7) ($6,5) ($6,3) ($6,1) ($5,9) $0,0 
Impuestos   ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) $0,0 
Seguros   ($8,8) ($8,2) ($7,7) ($7,1) ($6,5) ($6,0) ($5,4) ($4,8) ($4,3) ($3,7) ($3,2) ($2,6) ($8,8) ($8,2) ($7,7) ($7,1) ($6,5) ($6,0) ($5,4) ($4,8) ($4,3) ($3,7) ($3,2) ($2,6) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAIIDA / EBITDA $0,0 $30,4 $29,6 $28,7 $27,9 $27,9 $27,0 $26,1 $25,1 $24,1 $23,1 $22,1 $21,0 $30,4 $29,6 $28,7 $27,9 $27,9 $27,0 $26,1 $25,1 $24,1 $23,1 $22,1 $21,0 $0,0 
Margen UAIIDA 0,0% 17,3% 16,8% 16,3% 15,9% 15,9% 15,3% 14,8% 14,3% 13,7% 13,1% 12,5% 11,9% 17,3% 16,8% 16,3% 15,9% 15,9% 15,3% 14,8% 14,3% 13,7% 13,1% 12,5% 11,9% 0,0% 
Depreciación & Amortización $0,0 ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) ($9,8) $0,0 
Depreciación (Chasís)   ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) ($4,5) $0,0 
Depreciación (Carrocería)   ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) $0,0 
Depreciación (Batería)   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Amortización (activos diferidos)   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
No operacionales $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,1 $0,3 $0,4 $0,7 $1,1 $1,5 $2,0 $3,6 $3,3 $3,1 $2,8 $2,4 $3,0 $3,5 $4,1 $4,6 $5,1 $5,6 $6,2 
Ingresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,1 $0,3 $0,4 $0,7 $1,1 $1,5 $2,0 $3,6 $3,3 $3,1 $2,8 $2,4 $3,0 $3,5 $4,1 $4,6 $5,1 $5,6 $6,2 
Egresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAII / EBIT $0,0 $20,6 $19,7 $18,9 $18,1 $18,1 $17,2 $16,3 $15,5 $14,7 $14,0 $13,3 $12,7 $22,6 $23,3 $22,3 $21,2 $20,8 $19,5 $19,2 $18,8 $18,4 $17,9 $17,4 $16,8 $6,2 
Margen UAII 0,0% 11,7% 11,2% 10,8% 10,3% 10,3% 9,8% 9,3% 8,8% 8,4% 8,0% 7,6% 7,2% 12,8% 13,2% 12,7% 12,0% 11,8% 11,1% 10,9% 10,7% 10,4% 10,2% 9,9% 9,6% 0,0% 
Intereses & Impuestos $0,0 ($14,1) ($12,5) ($11,2) ($10,0) ($8,9) ($8,5) ($7,5) ($6,5) ($5,6) ($4,9) ($4,4) ($4,2) ($14,8) ($13,7) ($11,9) ($9,9) ($7,9) ($6,4) ($6,3) ($6,2) ($6,1) ($5,9) ($5,7) ($5,5) $0,0 
Intereses   ($11,0) ($9,0) ($7,5) ($6,0) ($4,5) ($4,3) ($3,2) ($2,1) ($1,1) ($0,4) $0,0 $0,0 ($11,0) ($9,0) ($6,8) ($4,3) ($1,6) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Impuestos $0,0 ($3,2) ($3,6) ($3,8) ($4,0) ($4,5) ($4,3) ($4,3) ($4,4) ($4,5) ($4,5) ($4,4) ($4,2) ($3,8) ($4,7) ($5,1) ($5,6) ($6,3) ($6,4) ($6,3) ($6,2) ($6,1) ($5,9) ($5,7) ($5,5) $0,0 
Utilidad neta $0,0 $6,4 $7,2 $7,7 $8,1 $9,1 $8,6 $8,8 $9,0 $9,1 $9,1 $8,9 $8,5 $7,8 $9,6 $10,4 $11,3 $12,9 $13,1 $12,9 $12,6 $12,3 $12,0 $11,6 $11,3 $6,2 
Utilidad neta acumulada $0,0 $6,4 $13,6 $21,3 $29,4 $38,5 $47,2 $56,0 $65,0 $74,1 $83,2 $92,1 $100,7 $108,4 $118,0 $128,4 $139,7 $152,6 $165,7 $178,5 $191,1 $203,4 $215,4 $227,1 $238,3 $244,5 
Margen neto 0,0% 3,6% 4,1% 4,4% 4,6% 5,2% 4,9% 5,0% 5,1% 5,2% 5,2% 5,1% 4,8% 4,4% 5,5% 5,9% 6,4% 7,3% 7,4% 7,3% 7,2% 7,0% 6,8% 6,6% 6,4% 0,0% 
  
Anexos 145 
 
 
 
BALANCE Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Total Activos $168,4 $158,9 $148,8 $139,0 $129,1 $119,3 $112,8 $107,1 $102,8 $100,6 $101,2 $105,5 $277,7 $261,7 $247,2 $229,9 $210,6 $190,1 $196,9 $203,1 $209,1 $215,0 $220,7 $226,1 $231,4 $226,4 
Caja $0,0 $0,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $3,3 $7,4 $13,0 $20,6 $31,0 $45,1 $58,8 $103,1 $98,5 $90,9 $81,5 $70,8 $87,4 $103,4 $119,3 $135,0 $150,5 $165,8 $180,9 $226,4 
  $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Activos corrientes $0,0 $0,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $3,3 $7,4 $13,0 $20,6 $31,0 $45,1 $58,8 $103,1 $98,5 $90,9 $81,5 $70,8 $87,4 $103,4 $119,3 $135,0 $150,5 $165,8 $180,9 $226,4 
Propiedad, planta & equipos (Chasís) $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $155,1 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $77,6 $0,0 
Depreciación acumulada (Chasís) $0,0 ($4,5) ($9,0) ($13,6) ($18,1) ($22,6) ($27,1) ($31,7) ($36,2) ($40,7) ($45,2) ($49,8) ($54,3) ($4,5) ($9,0) ($13,6) ($18,1) ($22,6) ($27,1) ($31,7) ($36,2) ($40,7) ($45,2) ($49,8) ($54,3) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Carrocería) $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $181,7 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $0,0 
Depreciación acumulada (Carrocería) $0,0 ($5,3) ($10,6) ($15,9) ($21,2) ($26,5) ($31,8) ($37,1) ($42,4) ($47,7) ($53,0) ($58,3) ($63,6) ($5,3) ($10,6) ($15,9) ($21,2) ($26,5) ($31,8) ($37,1) ($42,4) ($47,7) ($53,0) ($58,3) ($63,6) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Depreciación acumulada (Batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Activos fijos $168,4 $158,6 $148,8 $139,0 $129,1 $119,3 $109,5 $99,7 $89,8 $80,0 $70,2 $60,4 $219,0 $158,6 $148,8 $139,0 $129,1 $119,3 $109,5 $99,7 $89,8 $80,0 $70,2 $60,4 $50,5 $0,0 
Total Pasivos $117,9 $101,9 $87,8 $73,9 $59,8 $44,9 $34,4 $24,2 $15,2 $8,4 $4,5 $4,4 $122,1 $102,6 $82,4 $59,4 $34,1 $6,3 $6,4 $6,3 $6,2 $6,1 $5,9 $5,7 $5,5 $0,0 
Impuestos por pagar $0,0 $3,2 $3,6 $3,8 $4,0 $4,5 $4,3 $4,3 $4,4 $4,5 $4,5 $4,4 $4,2 $3,8 $4,7 $5,1 $5,6 $6,3 $6,4 $6,3 $6,2 $6,1 $5,9 $5,7 $5,5 $0,0 
Pasivos corrientes $0,0 $3,2 $3,6 $3,8 $4,0 $4,5 $4,3 $4,3 $4,4 $4,5 $4,5 $4,4 $4,2 $3,8 $4,7 $5,1 $5,6 $6,3 $6,4 $6,3 $6,2 $6,1 $5,9 $5,7 $5,5 $0,0 
Obligaciones financieras $117,9 $98,8 $77,7 $54,3 $28,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $117,9 $98,8 $77,7 $54,3 $28,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Requerimiento Financiero Adicional   $0,0 $6,6 $15,8 $27,3 $40,5 $30,1 $19,8 $10,8 $3,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Pasivos de largo plazo $117,9 $98,8 $84,3 $70,1 $55,8 $40,5 $30,1 $19,8 $10,8 $3,9 $0,0 $0,0 $117,9 $98,8 $77,7 $54,3 $28,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Total Patrimonio $50,5 $56,9 $60,9 $65,0 $69,3 $74,4 $78,4 $82,9 $87,5 $92,2 $96,7 $101,1 $155,6 $159,1 $164,9 $170,4 $176,5 $183,8 $190,4 $196,8 $202,9 $208,9 $214,8 $220,4 $225,8 $226,4 
Capital suscrito & pagado $50,5 $50,5 $50,5 $50,5 $50,5 $50,5 $50,5 $50,5 $50,5 $50,5 $50,5 $50,5 $101,1 $101,1 $101,1 $101,1 $101,1 $101,1 $101,1 $101,1 $101,1 $101,1 $101,1 $101,1 $101,1 $101,1 
Reservas $0,0 $0,0 $0,6 $1,4 $2,1 $2,9 $3,9 $4,7 $5,6 $6,5 $7,4 $8,3 $9,2 $10,1 $10,8 $11,8 $12,8 $14,0 $15,3 $16,6 $17,9 $19,1 $20,3 $21,5 $22,7 $23,8 
Pérdidas & ganancias acumuladas $0,0 $0,0 $2,6 $5,4 $8,5 $11,8 $15,4 $18,9 $22,4 $26,0 $29,7 $33,3 $36,9 $40,3 $43,4 $47,2 $51,4 $55,9 $61,0 $66,3 $71,4 $76,5 $81,4 $86,2 $90,8 $95,3 
Utilidad del ejercicio $0,0 $6,4 $7,2 $7,7 $8,1 $9,1 $8,6 $8,8 $9,0 $9,1 $9,1 $8,9 $8,5 $7,8 $9,6 $10,4 $11,3 $12,9 $13,1 $12,9 $12,6 $12,3 $12,0 $11,6 $11,3 $6,2 
Patrimonio $50,5 $56,9 $60,9 $65,0 $69,3 $74,4 $78,4 $82,9 $87,5 $92,2 $96,7 $101,1 $155,6 $159,1 $164,9 $170,4 $176,5 $183,8 $190,4 $196,8 $202,9 $208,9 $214,8 $220,4 $225,8 $226,4 
Cuadre del Balance $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  
                           
FLUJO DE CAJA Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Flujo de caja operacional   $30,4 $26,4 $25,2 $24,1 $23,9 $22,5 $21,8 $20,8 $19,7 $18,6 $17,6 $16,6 $26,2 $25,7 $24,0 $22,8 $22,3 $20,6 $19,6 $18,8 $17,9 $17,1 $16,2 $15,3 ($5,5) 
UAIIDA / EBITDA   $30,4 $29,6 $28,7 $27,9 $27,9 $27,0 $26,1 $25,1 $24,1 $23,1 $22,1 $21,0 $30,4 $29,6 $28,7 $27,9 $27,9 $27,0 $26,1 $25,1 $24,1 $23,1 $22,1 $21,0 $0,0 
Impuestos   $0,0 ($3,2) ($3,6) ($3,8) ($4,0) ($4,5) ($4,3) ($4,3) ($4,4) ($4,5) ($4,5) ($4,4) ($4,2) ($3,8) ($4,7) ($5,1) ($5,6) ($6,3) ($6,4) ($6,3) ($6,2) ($6,1) ($5,9) ($5,7) ($5,5) 
Flujo de la inversión ($168,4) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($168,4) $50,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $50,5 
Inversión (Chasís) ($77,6) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($77,6) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Carrocería) ($90,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($90,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Ventas (Valor de salvamento chasís) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $23,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $23,3 
Ventas (Valor de salvamento carrocería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $27,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $27,3 
Ventas (Valor de salvamento batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja libre ($168,4) $30,4 $26,4 $25,2 $24,1 $23,9 $22,5 $21,8 $20,8 $19,7 $18,6 $17,6 ($151,8) $76,7 $25,7 $24,0 $22,8 $22,3 $20,6 $19,6 $18,8 $17,9 $17,1 $16,2 $15,3 $45,0 
Flujo de financiación $168,4 ($30,1) ($33,3) ($35,7) ($39,0) ($43,4) ($19,1) ($17,8) ($15,5) ($12,5) ($8,9) ($4,6) $164,0 ($34,4) ($34,0) ($34,9) ($35,3) ($35,7) ($6,4) ($6,5) ($6,4) ($6,3) ($6,2) ($6,0) ($5,8) ($5,6) 
Desembolso $117,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $117,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Amortización e Intereses $0,0 ($30,1) ($30,1) ($32,1) ($35,2) ($39,4) ($14,6) ($13,5) ($11,1) ($8,0) ($4,3) $0,0 $0,0 ($30,1) ($30,1) ($30,1) ($30,1) ($30,1) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Dividendos $0,0 $0,0 ($3,2) ($3,6) ($3,8) ($4,1) ($4,6) ($4,3) ($4,4) ($4,5) ($4,6) ($4,6) ($4,5) ($4,3) ($3,9) ($4,8) ($5,2) ($5,6) ($6,4) ($6,5) ($6,4) ($6,3) ($6,2) ($6,0) ($5,8) ($5,6) 
Capitalización $50,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $50,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja total $0,0 $0,3 ($6,9) ($10,5) ($14,9) ($19,6) $3,3 $4,0 $5,3 $7,1 $9,7 $13,0 $12,1 $42,4 ($8,2) ($10,9) ($12,5) ($13,4) $14,2 $13,1 $12,3 $11,6 $10,9 $10,2 $9,4 $39,4 
Necesidades de fondeo                           
Caja inicial $0,0 $0,0 $0,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $3,3 $7,4 $13,0 $20,6 $31,0 $45,1 $58,8 $103,1 $98,5 $90,9 $81,5 $70,8 $87,4 $103,4 $119,3 $135,0 $150,5 $165,8 $180,9 
Caja final $0,0 $0,3 ($6,6) ($10,5) ($14,9) ($19,6) $3,3 $7,3 $12,7 $20,1 $30,3 $44,0 $57,2 $101,1 $94,9 $87,6 $78,4 $68,1 $85,0 $100,5 $115,8 $130,9 $145,9 $160,7 $175,2 $220,2 
Excedente $0,0 $0,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $3,3 $7,3 $12,7 $20,1 $30,3 $44,0 $57,2 $101,1 $94,9 $87,6 $78,4 $68,1 $85,0 $100,5 $115,8 $130,9 $145,9 $160,7 $175,2 $220,2 
Requerimiento de financiación $0,0 $0,0 ($6,6) ($10,5) ($14,9) ($19,6) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Rendimientos financieros $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,1 $0,3 $0,4 $0,7 $1,1 $1,5 $2,0 $3,6 $3,3 $3,1 $2,8 $2,4 $3,0 $3,5 $4,1 $4,6 $5,1 $5,6 $6,2 
Flujo de caja final $0,0 $0,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $3,3 $7,4 $13,0 $20,6 $31,0 $45,1 $58,8 $103,1 $98,5 $90,9 $81,5 $70,8 $87,4 $103,4 $119,3 $135,0 $150,5 $165,8 $180,9 $226,4 
Fuente: Elaboración propia  
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Anexo XXXV: Evaluación financiera para un vehículo ciclo diesel (Escala) 
Ingresos según costos medios - Egresos según economías de escala 
COSTO DE CAPITAL Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Patrimonio $0,0 $56,9 $60,9 $65,0 $69,3 $74,4 $78,4 $82,9 $87,5 $92,2 $96,7 $101,1 $155,6 $159,1 $164,9 $170,4 $176,5 $183,8 $190,4 $196,8 $202,9 $208,9 $214,8 $220,4 $225,8 $226,4 
Deuda $0,0 $101,9 $87,8 $73,9 $59,8 $44,9 $34,4 $24,2 $15,2 $8,4 $4,5 $4,4 $122,1 $102,6 $82,4 $59,4 $34,1 $6,3 $6,4 $6,3 $6,2 $6,1 $5,9 $5,7 $5,5 $0,0 
Capital $0,0 $158,9 $148,8 $139,0 $129,1 $119,3 $112,8 $107,1 $102,8 $100,6 $101,2 $105,5 $277,7 $261,7 $247,2 $229,9 $210,6 $190,1 $196,9 $203,1 $209,1 $215,0 $220,7 $226,1 $231,4 $226,4 
Costo de deuda (Incluye escudo fiscal) 0,0% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 
Beta apalancado 0,00 1,32 1,18 1,06 0,95 0,84 0,78 0,72 0,67 0,64 0,62 0,62 0,92 0,86 0,80 0,74 0,68 0,61 0,61 0,61 0,61 0,61 0,61 0,61 0,61 0,60 
Costo de patrimonio (USD - Corriente)   11,5% 10,7% 10,0% 9,3% 8,7% 8,3% 8,0% 7,7% 7,5% 7,4% 7,4% 9,1% 8,8% 8,5% 8,1% 7,7% 7,4% 7,4% 7,4% 7,4% 7,4% 7,4% 7,4% 7,4% 7,3% 
Costo de patrimonio (COP - Corrientes)   12,1% 11,2% 10,5% 9,9% 9,3% 8,9% 8,5% 8,2% 8,0% 7,9% 7,9% 9,7% 9,3% 9,0% 8,6% 8,3% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,8% 
Costo de patrimonio (COP - Constantes)   8,8% 8,0% 7,3% 6,7% 6,1% 5,7% 5,3% 5,1% 4,9% 4,8% 4,8% 6,5% 6,2% 5,8% 5,5% 5,1% 4,8% 4,8% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,09 1,18 1,26 1,34 1,43 1,51 1,59 1,67 1,75 1,83 1,92 2,05 2,17 2,30 2,43 2,55 2,67 2,80 2,93 3,07 3,21 3,37 3,53 3,69 3,87 
CCPP / WACC (COP - Corrientes)   8,9% 8,8% 8,7% 8,6% 8,4% 8,3% 8,2% 8,1% 8,0% 7,9% 7,9% 8,5% 8,4% 8,4% 8,2% 8,1% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,8% 
CCPP / WACC (COP - Constantes)   5,7% 5,6% 5,5% 5,4% 5,3% 5,2% 5,0% 4,9% 4,8% 4,7% 4,7% 5,4% 5,3% 5,2% 5,1% 4,9% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,06 1,12 1,18 1,24 1,31 1,37 1,44 1,51 1,59 1,66 1,74 1,83 1,93 2,03 2,13 2,24 2,35 2,46 2,57 2,69 2,82 2,95 3,09 3,24 3,39 
                           Evaluación proyecto                           
Flujo de caja operacional $0,0 $20,4 $22,7 $22,3 $21,7 $21,4 $21,6 $20,7 $20,1 $19,7 $19,2 $18,8 $18,5 $25,3 $24,5 $24,3 $23,6 $23,0 $22,8 $22,8 $22,6 $22,3 $22,0 $21,6 $21,3 $9,7 
Utilidad operacional $0,0 $20,6 $19,7 $18,9 $18,1 $18,1 $17,2 $16,3 $15,5 $14,7 $14,0 $13,3 $12,7 $22,6 $23,3 $22,3 $21,2 $20,8 $19,5 $19,2 $18,8 $18,4 $17,9 $17,4 $16,8 $6,2 
Impuestos operacionales $0,0 ($6,8) ($6,5) ($6,2) ($6,0) ($6,0) ($5,7) ($5,4) ($5,1) ($4,9) ($4,6) ($4,4) ($4,2) ($7,4) ($7,7) ($7,3) ($7,0) ($6,9) ($6,4) ($6,3) ($6,2) ($6,1) ($5,9) ($5,7) ($5,5) ($2,0) 
Depreciaciones y amortizaciones $0,0 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $9,8 $0,0 
Variaciones en el capital de trabajo $0,0 ($3,2) ($0,4) ($0,2) ($0,2) ($0,5) $0,2 ($0,1) ($0,1) ($0,1) $0,0 $0,1 $0,2 $0,4 ($0,9) ($0,4) ($0,5) ($0,8) ($0,1) $0,1 $0,1 $0,1 $0,2 $0,2 $0,2 $5,5 
Flujo de caja inversión ($168,4) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($168,4) $33,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $33,9 
CAPEX ($168,4) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($168,4) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Venta propiedad, planta & equipos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $33,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $33,9 
Flujo de caja de la firma ($168,4) $20,4 $22,7 $22,3 $21,7 $21,4 $21,6 $20,7 $20,1 $19,7 $19,2 $18,8 ($149,9) $59,2 $24,5 $24,3 $23,6 $23,0 $22,8 $22,8 $22,6 $22,3 $22,0 $21,6 $21,3 $43,5 
Flujo descontado ($168,4) $19,3 $20,3 $18,9 $17,5 $16,4 $15,7 $14,3 $13,3 $12,4 $11,6 $10,8 ($81,7) $30,6 $12,1 $11,4 $10,5 $9,8 $9,3 $8,9 $8,4 $7,9 $7,4 $7,0 $6,6 $12,8 
Valor presente $ 63,1                           
Beneficio costo 1,25                          
                           Evaluación recursos propios                           
Flujo de caja de la firma ($168,4) $20,4 $22,7 $22,3 $21,7 $21,4 $21,6 $20,7 $20,1 $19,7 $19,2 $18,8 ($149,9) $59,2 $24,5 $24,3 $23,6 $23,0 $22,8 $22,8 $22,6 $22,3 $22,0 $21,6 $21,3 $43,5 
Flujo de caja financiación $117,9 ($30,1) ($23,5) ($21,6) ($20,3) ($19,8) ($14,6) ($13,5) ($11,1) ($8,0) ($4,3) $0,0 $117,9 ($30,1) ($30,1) ($30,1) ($30,1) ($30,1) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Deuda $117,9 ($19,1) ($14,5) ($14,1) ($14,3) ($15,4) ($10,3) ($10,3) ($9,0) ($6,9) ($3,9) $0,0 $117,9 ($19,1) ($21,1) ($23,3) ($25,8) ($28,5) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Intereses $0,0 ($11,0) ($9,0) ($7,5) ($6,0) ($4,5) ($4,3) ($3,2) ($2,1) ($1,1) ($0,4) $0,0 $0,0 ($11,0) ($9,0) ($6,8) ($4,3) ($1,6) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Beneficio (efecto impuestos) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja del patrimonio ($50,5) ($9,7) ($0,8) $0,7 $1,4 $1,6 $7,0 $7,2 $9,1 $11,6 $14,9 $18,8 ($32,0) $29,1 ($5,6) ($5,8) ($6,5) ($7,1) $22,8 $22,8 $22,6 $22,3 $22,0 $21,6 $21,3 $43,5 
Flujo descontado ($50,5) ($8,9) ($0,7) $0,5 $1,1 $1,1 $4,6 $4,5 $5,4 $6,6 $8,1 $9,8 ($15,6) $13,4 ($2,4) ($2,4) ($2,6) ($2,7) $8,2 $7,8 $7,4 $6,9 $6,5 $6,1 $5,8 $11,3 
Valor presente $ 29,4                           
Beneficio costo 1,34                          
Fuente: Elaboración propia  
Anexos 147 
 
 
 
Anexo XXXVI: Estados financieros para un vehículo dedicado a gas (Escala) 
Ingresos según costos medios - Egresos según economías de escala 
PÉRDIDAS & GANANCIAS Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Ingresos operacionales $0,0 $194,4 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $194,4 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $0,0 
Ingresos por tarifa técnica   $192,4 $191,8 $191,2 $190,6 $189,3 $188,8 $188,4 $188,0 $187,7 $187,4 $187,2 $187,0 $192,4 $191,8 $191,2 $190,6 $189,3 $188,8 $188,4 $188,0 $187,7 $187,4 $187,2 $187,0 $0,0 
Otros ingresos   $2,0 $2,6 $3,2 $3,8 $0,5 $1,0 $1,4 $1,8 $2,1 $2,4 $2,6 $2,8 $2,0 $2,6 $3,2 $3,8 $0,5 $1,0 $1,4 $1,8 $2,1 $2,4 $2,6 $2,8 $0,0 
Otros ingresos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Ingreso neto $0,0 $194,4 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $194,4 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $189,8 $0,0 
Costos operacionales $0,0 ($93,7) ($95,2) ($96,7) ($98,2) ($99,7) ($101,2) ($102,7) ($104,3) ($105,8) ($107,4) ($109,0) ($110,6) ($93,7) ($95,2) ($96,7) ($98,2) ($99,7) ($101,2) ($102,7) ($104,3) ($105,8) ($107,4) ($109,0) ($110,6) $0,0 
Combustible   ($18,1) ($18,5) ($18,8) ($19,1) ($19,4) ($19,8) ($20,2) ($20,5) ($20,9) ($21,4) ($21,8) ($22,2) ($18,1) ($18,5) ($18,8) ($19,1) ($19,4) ($19,8) ($20,2) ($20,5) ($20,9) ($21,4) ($21,8) ($22,2) $0,0 
Lubricante   ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) $0,0 
Llantas   ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) $0,0 
Mantenimiento   ($1,2) ($2,3) ($3,5) ($4,7) ($5,8) ($7,0) ($8,2) ($9,4) ($10,5) ($11,7) ($12,9) ($14,0) ($1,2) ($2,3) ($3,5) ($4,7) ($5,8) ($7,0) ($8,2) ($9,4) ($10,5) ($11,7) ($12,9) ($14,0) $0,0 
Recaudo centralizado   ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) $0,0 
Salarios   ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Utilidad bruta $0,0 $100,7 $99,2 $97,7 $96,2 $90,1 $88,6 $87,0 $85,5 $83,9 $82,3 $80,7 $79,1 $100,7 $99,2 $97,7 $96,2 $90,1 $88,6 $87,0 $85,5 $83,9 $82,3 $80,7 $79,1 $0,0 
Margen bruto 0,0% 51,8% 51,0% 50,3% 49,5% 47,5% 46,7% 45,9% 45,0% 44,2% 43,4% 42,5% 41,7% 51,8% 51,0% 50,3% 49,5% 47,5% 46,7% 45,9% 45,0% 44,2% 43,4% 42,5% 41,7% 0,0% 
Gastos administrativos $0,0 ($37,8) ($36,5) ($35,3) ($34,0) ($31,9) ($30,7) ($29,4) ($28,2) ($26,9) ($25,6) ($24,4) ($23,1) ($37,8) ($36,5) ($35,3) ($34,0) ($31,9) ($30,7) ($29,4) ($28,2) ($26,9) ($25,6) ($24,4) ($23,1) $0,0 
Servicio de estación   ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) $0,0 
Parqueadero   ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) $0,0 
Administración   ($9,5) ($9,1) ($8,8) ($8,5) ($8,2) ($7,9) ($7,6) ($7,2) ($6,9) ($6,6) ($6,3) ($6,0) ($9,5) ($9,1) ($8,8) ($8,5) ($8,2) ($7,9) ($7,6) ($7,2) ($6,9) ($6,6) ($6,3) ($6,0) $0,0 
Impuestos   ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) $0,0 
Seguros   ($12,2) ($11,3) ($10,5) ($9,6) ($8,8) ($8,0) ($7,1) ($6,3) ($5,4) ($4,6) ($3,7) ($2,9) ($12,2) ($11,3) ($10,5) ($9,6) ($8,8) ($8,0) ($7,1) ($6,3) ($5,4) ($4,6) ($3,7) ($2,9) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAIIDA / EBITDA $0,0 $62,9 $62,7 $62,4 $62,2 $58,1 $57,9 $57,6 $57,3 $57,0 $56,7 $56,4 $56,0 $62,9 $62,7 $62,4 $62,2 $58,1 $57,9 $57,6 $57,3 $57,0 $56,7 $56,4 $56,0 $0,0 
Margen UAIIDA 0,0% 32,4% 32,2% 32,1% 32,0% 30,6% 30,5% 30,4% 30,2% 30,0% 29,9% 29,7% 29,5% 32,4% 32,2% 32,1% 32,0% 30,6% 30,5% 30,4% 30,2% 30,0% 29,9% 29,7% 29,5% 0,0% 
Depreciación & Amortización $0,0 ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) ($14,8) $0,0 
Depreciación (Chasís)   ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) ($9,5) $0,0 
Depreciación (Carrocería)   ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) ($5,3) $0,0 
Depreciación (Batería)   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Amortización (activos diferidos)   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
No operacionales $0,0 $0,0 $0,6 $0,5 $0,3 $0,0 $0,0 $0,9 $1,8 $2,8 $3,7 $4,6 $5,7 $6,7 $9,1 $9,1 $9,0 $8,8 $8,4 $9,6 $10,7 $11,8 $13,0 $14,1 $15,3 $16,4 
Ingresos $0,0 $0,0 $0,6 $0,5 $0,3 $0,0 $0,0 $0,9 $1,8 $2,8 $3,7 $4,6 $5,7 $6,7 $9,1 $9,1 $9,0 $8,8 $8,4 $9,6 $10,7 $11,8 $13,0 $14,1 $15,3 $16,4 
Egresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAII / EBIT $0,0 $48,1 $48,5 $48,1 $47,7 $43,4 $43,1 $43,7 $44,4 $45,0 $45,6 $46,2 $46,9 $54,9 $57,0 $56,7 $56,4 $52,2 $51,5 $52,4 $53,2 $54,1 $54,9 $55,7 $56,5 $16,4 
Margen UAII 0,0% 24,8% 24,9% 24,8% 24,5% 22,9% 22,7% 23,0% 23,4% 23,7% 24,0% 24,4% 24,7% 28,2% 29,3% 29,2% 29,0% 27,5% 27,1% 27,6% 28,0% 28,5% 28,9% 29,3% 29,8% 0,0% 
Intereses & Impuestos $0,0 ($27,0) ($25,1) ($22,7) ($20,1) ($15,9) ($15,2) ($15,2) ($15,2) ($15,2) ($15,2) ($15,3) ($15,5) ($29,2) ($27,9) ($25,5) ($22,9) ($18,8) ($17,0) ($17,3) ($17,6) ($17,8) ($18,1) ($18,4) ($18,6) $0,0 
Intereses   ($16,5) ($13,5) ($10,2) ($6,5) ($2,4) ($1,4) ($1,2) ($0,9) ($0,6) ($0,3) $0,0 $0,0 ($16,5) ($13,5) ($10,2) ($6,5) ($2,4) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Impuestos $0,0 ($10,4) ($11,5) ($12,5) ($13,6) ($13,5) ($13,7) ($14,0) ($14,3) ($14,7) ($15,0) ($15,3) ($15,5) ($12,6) ($14,4) ($15,4) ($16,5) ($16,4) ($17,0) ($17,3) ($17,6) ($17,8) ($18,1) ($18,4) ($18,6) $0,0 
Utilidad neta $0,0 $21,2 $23,4 $25,4 $27,6 $27,5 $27,9 $28,5 $29,1 $29,7 $30,4 $31,0 $31,4 $25,7 $29,1 $31,2 $33,5 $33,4 $34,5 $35,1 $35,7 $36,2 $36,8 $37,3 $37,9 $16,4 
Utilidad neta acumulada $0,0 $21,2 $44,6 $70,0 $97,7 $125,1 $153,0 $181,5 $210,7 $240,4 $270,8 $301,7 $333,2 $358,8 $388,0 $419,2 $452,6 $486,0 $520,5 $555,6 $591,3 $627,5 $664,3 $701,6 $739,4 $755,9 
Margen neto 0,0% 10,9% 12,1% 13,1% 14,2% 14,5% 14,7% 15,0% 15,4% 15,7% 16,0% 16,3% 16,6% 13,2% 15,0% 16,0% 17,2% 17,6% 18,2% 18,5% 18,8% 19,1% 19,4% 19,7% 19,9% 0,0% 
  
Anexos 148 
 
 
 
BALANCE Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Total Activos $253,6 $256,4 $238,6 $218,1 $195,3 $179,6 $191,2 $203,4 $215,8 $228,6 $241,6 $257,7 $527,4 $505,8 $492,0 $474,5 $454,6 $428,3 $446,7 $464,8 $483,2 $501,8 $520,8 $540,0 $559,4 $538,3 
Caja $0,0 $17,6 $14,6 $8,9 $0,8 $0,0 $26,4 $53,4 $80,6 $108,1 $135,9 $166,8 $197,8 $267,0 $268,0 $265,3 $260,2 $248,6 $281,8 $314,8 $347,9 $381,4 $415,1 $449,1 $483,4 $538,3 
  $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Activos corrientes $0,0 $17,6 $14,6 $8,9 $0,8 $0,0 $26,4 $53,4 $80,6 $108,1 $135,9 $166,8 $197,8 $267,0 $268,0 $265,3 $260,2 $248,6 $281,8 $314,8 $347,9 $381,4 $415,1 $449,1 $483,4 $538,3 
Propiedad, planta & equipos (Chasís) $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $325,4 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $162,7 $0,0 
Depreciación acumulada (Chasís) $0,0 ($9,5) ($19,0) ($28,5) ($38,0) ($47,5) ($56,9) ($66,4) ($75,9) ($85,4) ($94,9) ($104,4) ($113,9) ($9,5) ($19,0) ($28,5) ($38,0) ($47,5) ($56,9) ($66,4) ($75,9) ($85,4) ($94,9) ($104,4) ($113,9) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Carrocería) $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $181,7 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $0,0 
Depreciación acumulada (Carrocería) $0,0 ($5,3) ($10,6) ($15,9) ($21,2) ($26,5) ($31,8) ($37,1) ($42,4) ($47,7) ($53,0) ($58,3) ($63,6) ($5,3) ($10,6) ($15,9) ($21,2) ($26,5) ($31,8) ($37,1) ($42,4) ($47,7) ($53,0) ($58,3) ($63,6) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Depreciación acumulada (Batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Activos fijos $253,6 $238,8 $224,0 $209,2 $194,4 $179,6 $164,8 $150,0 $135,2 $120,5 $105,7 $90,9 $329,7 $238,8 $224,0 $209,2 $194,4 $179,6 $164,8 $150,0 $135,2 $120,5 $105,7 $90,9 $76,1 $0,0 
Total Pasivos $177,5 $159,2 $128,5 $94,3 $56,5 $27,3 $24,7 $22,3 $19,8 $17,4 $15,0 $15,3 $193,0 $161,4 $131,3 $97,2 $59,4 $16,4 $17,0 $17,3 $17,6 $17,8 $18,1 $18,4 $18,6 $0,0 
Impuestos por pagar $0,0 $10,4 $11,5 $12,5 $13,6 $13,5 $13,7 $14,0 $14,3 $14,7 $15,0 $15,3 $15,5 $12,6 $14,4 $15,4 $16,5 $16,4 $17,0 $17,3 $17,6 $17,8 $18,1 $18,4 $18,6 $0,0 
Pasivos corrientes $0,0 $10,4 $11,5 $12,5 $13,6 $13,5 $13,7 $14,0 $14,3 $14,7 $15,0 $15,3 $15,5 $12,6 $14,4 $15,4 $16,5 $16,4 $17,0 $17,3 $17,6 $17,8 $18,1 $18,4 $18,6 $0,0 
Obligaciones financieras $177,5 $148,7 $116,9 $81,8 $42,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $177,5 $148,7 $116,9 $81,8 $42,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Requerimiento Financiero Adicional   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $13,7 $11,0 $8,2 $5,5 $2,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Pasivos de largo plazo $177,5 $148,7 $116,9 $81,8 $42,9 $13,7 $11,0 $8,2 $5,5 $2,7 $0,0 $0,0 $177,5 $148,7 $116,9 $81,8 $42,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Total Patrimonio $76,1 $97,2 $110,1 $123,8 $138,7 $152,4 $166,5 $181,1 $196,0 $211,2 $226,6 $242,4 $334,5 $344,4 $360,7 $377,3 $395,2 $411,8 $429,7 $447,5 $465,6 $484,0 $502,7 $521,6 $540,8 $538,3 
Capital suscrito & pagado $76,1 $76,1 $76,1 $76,1 $76,1 $76,1 $76,1 $76,1 $76,1 $76,1 $76,1 $76,1 $152,1 $152,1 $152,1 $152,1 $152,1 $152,1 $152,1 $152,1 $152,1 $152,1 $152,1 $152,1 $152,1 $152,1 
Reservas $0,0 $0,0 $2,1 $4,5 $7,0 $9,8 $12,5 $15,3 $18,2 $21,1 $24,0 $27,1 $30,2 $33,3 $35,9 $38,0 $38,0 $38,0 $38,0 $38,0 $38,0 $38,0 $38,0 $38,0 $38,0 $38,0 
Pérdidas & ganancias acumuladas $0,0 $0,0 $8,5 $17,8 $28,0 $39,1 $50,0 $61,2 $72,6 $84,3 $96,2 $108,3 $120,7 $133,3 $143,5 $156,0 $171,6 $188,3 $205,0 $222,2 $239,8 $257,6 $275,7 $294,1 $312,7 $331,7 
Utilidad del ejercicio $0,0 $21,2 $23,4 $25,4 $27,6 $27,5 $27,9 $28,5 $29,1 $29,7 $30,4 $31,0 $31,4 $25,7 $29,1 $31,2 $33,5 $33,4 $34,5 $35,1 $35,7 $36,2 $36,8 $37,3 $37,9 $16,4 
Patrimonio $76,1 $97,2 $110,1 $123,8 $138,7 $152,4 $166,5 $181,1 $196,0 $211,2 $226,6 $242,4 $334,5 $344,4 $360,7 $377,3 $395,2 $411,8 $429,7 $447,5 $465,6 $484,0 $502,7 $521,6 $540,8 $538,3 
Cuadre del Balance $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  
                           
FLUJO DE CAJA Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Flujo de caja operacional   $62,9 $52,3 $50,9 $49,7 $44,5 $44,3 $43,9 $43,3 $42,7 $42,0 $41,4 $40,8 $47,4 $50,0 $48,1 $46,8 $41,7 $41,4 $40,6 $40,0 $39,4 $38,9 $38,3 $37,6 ($18,6) 
UAIIDA / EBITDA   $62,9 $62,7 $62,4 $62,2 $58,1 $57,9 $57,6 $57,3 $57,0 $56,7 $56,4 $56,0 $62,9 $62,7 $62,4 $62,2 $58,1 $57,9 $57,6 $57,3 $57,0 $56,7 $56,4 $56,0 $0,0 
Impuestos   $0,0 ($10,4) ($11,5) ($12,5) ($13,6) ($13,5) ($13,7) ($14,0) ($14,3) ($14,7) ($15,0) ($15,3) ($15,5) ($12,6) ($14,4) ($15,4) ($16,5) ($16,4) ($17,0) ($17,3) ($17,6) ($17,8) ($18,1) ($18,4) ($18,6) 
Flujo de la inversión ($253,6) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($253,6) $76,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $76,1 
Inversión (Chasís) ($162,7) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($162,7) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Carrocería) ($90,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($90,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Ventas (Valor de salvamento chasís) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $48,8 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $48,8 
Ventas (Valor de salvamento carrocería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $27,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $27,3 
Ventas (Valor de salvamento batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja libre ($253,6) $62,9 $52,3 $50,9 $49,7 $44,5 $44,3 $43,9 $43,3 $42,7 $42,0 $41,4 ($212,8) $123,5 $50,0 $48,1 $46,8 $41,7 $41,4 $40,6 $40,0 $39,4 $38,9 $38,3 $37,6 $57,4 
Flujo de financiación $253,6 ($45,3) ($55,9) ($57,0) ($58,0) ($59,1) ($17,9) ($17,8) ($17,9) ($17,9) ($17,9) ($15,2) $238,1 ($61,0) ($58,2) ($59,9) ($60,9) ($62,0) ($16,7) ($17,3) ($17,6) ($17,8) ($18,1) ($18,4) ($18,7) ($18,9) 
Desembolso $177,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $177,5 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Amortización e Intereses $0,0 ($45,3) ($45,3) ($45,3) ($45,3) ($45,3) ($4,2) ($3,9) ($3,6) ($3,3) ($3,0) $0,0 $0,0 ($45,3) ($45,3) ($45,3) ($45,3) ($45,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Dividendos $0,0 $0,0 ($10,6) ($11,7) ($12,7) ($13,8) ($13,7) ($13,9) ($14,3) ($14,6) ($14,9) ($15,2) ($15,5) ($15,7) ($12,8) ($14,6) ($15,6) ($16,7) ($16,7) ($17,3) ($17,6) ($17,8) ($18,1) ($18,4) ($18,7) ($18,9) 
Capitalización $76,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $76,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja total $0,0 $17,6 ($3,6) ($6,1) ($8,4) ($14,6) $26,4 $26,0 $25,4 $24,8 $24,1 $26,2 $25,3 $62,5 ($8,1) ($11,8) ($14,1) ($20,4) $24,8 $23,3 $22,5 $21,6 $20,7 $19,9 $19,0 $38,5 
Necesidades de fondeo                           
Caja inicial $0,0 $0,0 $17,6 $14,6 $8,9 $0,8 $0,0 $26,4 $53,4 $80,6 $108,1 $135,9 $166,8 $197,8 $267,0 $268,0 $265,3 $260,2 $248,6 $281,8 $314,8 $347,9 $381,4 $415,1 $449,1 $483,4 
Caja final $0,0 $17,6 $14,0 $8,4 $0,6 ($13,7) $26,4 $52,4 $78,7 $105,3 $132,2 $162,2 $192,1 $260,3 $258,9 $256,2 $251,2 $239,8 $273,4 $305,2 $337,2 $369,5 $402,1 $435,0 $468,1 $521,9 
Excedente $0,0 $17,6 $14,0 $8,4 $0,6 $0,0 $26,4 $52,4 $78,7 $105,3 $132,2 $162,2 $192,1 $260,3 $258,9 $256,2 $251,2 $239,8 $273,4 $305,2 $337,2 $369,5 $402,1 $435,0 $468,1 $521,9 
Requerimiento de financiación $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($13,7) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Rendimientos financieros $0,0 $0,0 $0,6 $0,5 $0,3 $0,0 $0,0 $0,9 $1,8 $2,8 $3,7 $4,6 $5,7 $6,7 $9,1 $9,1 $9,0 $8,8 $8,4 $9,6 $10,7 $11,8 $13,0 $14,1 $15,3 $16,4 
Flujo de caja final $0,0 $17,6 $14,6 $8,9 $0,8 $0,0 $26,4 $53,4 $80,6 $108,1 $135,9 $166,8 $197,8 $267,0 $268,0 $265,3 $260,2 $248,6 $281,8 $314,8 $347,9 $381,4 $415,1 $449,1 $483,4 $538,3 
Fuente: Elaboración propia  
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Anexo XXXVII: Evaluación financiera para un vehículo dedicado a gas (Escala) 
Ingresos según costos medios - Egresos según economías de escala 
COSTO DE CAPITAL Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Patrimonio $0,0 $97,2 $110,1 $123,8 $138,7 $152,4 $166,5 $181,1 $196,0 $211,2 $226,6 $242,4 $334,5 $344,4 $360,7 $377,3 $395,2 $411,8 $429,7 $447,5 $465,6 $484,0 $502,7 $521,6 $540,8 $538,3 
Deuda $0,0 $159,2 $128,5 $94,3 $56,5 $27,3 $24,7 $22,3 $19,8 $17,4 $15,0 $15,3 $193,0 $161,4 $131,3 $97,2 $59,4 $16,4 $17,0 $17,3 $17,6 $17,8 $18,1 $18,4 $18,6 $0,0 
Capital $0,0 $256,4 $238,6 $218,1 $195,3 $179,6 $191,2 $203,4 $215,8 $228,6 $241,6 $257,7 $527,4 $505,8 $492,0 $474,5 $454,6 $428,3 $446,7 $464,8 $483,2 $501,8 $520,8 $540,0 $559,4 $538,3 
Costo de deuda (Incluye escudo fiscal) 0,0% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 
Beta apalancado 0,00 1,26 1,07 0,91 0,76 0,67 0,66 0,65 0,64 0,63 0,63 0,63 0,83 0,79 0,75 0,70 0,66 0,62 0,62 0,62 0,62 0,61 0,61 0,61 0,61 0,60 
Costo de patrimonio (USD - Corriente)   11,2% 10,1% 9,1% 8,3% 7,7% 7,6% 7,6% 7,5% 7,5% 7,4% 7,4% 8,7% 8,4% 8,2% 7,9% 7,6% 7,4% 7,4% 7,4% 7,4% 7,4% 7,4% 7,4% 7,4% 7,3% 
Costo de patrimonio (COP - Corrientes)   11,7% 10,6% 9,6% 8,8% 8,2% 8,2% 8,1% 8,1% 8,0% 8,0% 8,0% 9,2% 8,9% 8,7% 8,4% 8,2% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,8% 
Costo de patrimonio (COP - Constantes)   8,5% 7,4% 6,4% 5,6% 5,1% 5,0% 5,0% 4,9% 4,9% 4,8% 4,8% 6,0% 5,8% 5,5% 5,3% 5,0% 4,8% 4,8% 4,8% 4,8% 4,8% 4,8% 4,8% 4,8% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,08 1,16 1,24 1,31 1,38 1,44 1,52 1,59 1,67 1,75 1,83 1,94 2,05 2,17 2,28 2,40 2,51 2,63 2,76 2,89 3,02 3,17 3,32 3,48 3,64 
CCPP / WACC (COP - Corrientes)   8,8% 8,7% 8,5% 8,3% 8,1% 8,0% 8,0% 8,0% 7,9% 7,9% 7,9% 8,4% 8,3% 8,2% 8,1% 8,0% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,9% 7,8% 
CCPP / WACC (COP - Constantes)   5,7% 5,5% 5,4% 5,1% 4,9% 4,9% 4,8% 4,8% 4,8% 4,8% 4,8% 5,2% 5,2% 5,1% 5,0% 4,9% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,06 1,11 1,17 1,23 1,30 1,36 1,42 1,49 1,56 1,64 1,72 1,81 1,90 2,00 2,10 2,20 2,30 2,41 2,53 2,65 2,77 2,90 3,04 3,19 3,33 
                           Evaluación proyecto                           
Flujo de caja operacional $0,0 $36,6 $46,2 $46,1 $45,7 $43,9 $43,4 $43,8 $44,2 $44,6 $45,0 $45,5 $46,0 $54,4 $51,3 $51,8 $51,5 $49,8 $48,7 $49,6 $50,2 $50,7 $51,3 $51,8 $52,4 $29,7 
Utilidad operacional $0,0 $48,1 $48,5 $48,1 $47,7 $43,4 $43,1 $43,7 $44,4 $45,0 $45,6 $46,2 $46,9 $54,9 $57,0 $56,7 $56,4 $52,2 $51,5 $52,4 $53,2 $54,1 $54,9 $55,7 $56,5 $16,4 
Impuestos operacionales $0,0 ($15,9) ($16,0) ($15,9) ($15,7) ($14,3) ($14,2) ($14,4) ($14,6) ($14,8) ($15,0) ($15,3) ($15,5) ($18,1) ($18,8) ($18,7) ($18,6) ($17,2) ($17,0) ($17,3) ($17,6) ($17,8) ($18,1) ($18,4) ($18,6) ($5,4) 
Depreciaciones y amortizaciones $0,0 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $14,8 $0,0 
Variaciones en el capital de trabajo $0,0 ($10,4) ($1,1) ($1,0) ($1,1) $0,1 ($0,2) ($0,3) ($0,3) ($0,3) ($0,3) ($0,3) ($0,2) $2,8 ($1,7) ($1,0) ($1,1) $0,0 ($0,6) ($0,3) ($0,3) ($0,3) ($0,3) ($0,3) ($0,3) $18,6 
Flujo de caja inversión ($253,6) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($253,6) $51,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $51,0 
CAPEX ($253,6) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($253,6) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Venta propiedad, planta & equipos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $51,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $51,0 
Flujo de caja de la firma ($253,6) $36,6 $46,2 $46,1 $45,7 $43,9 $43,4 $43,8 $44,2 $44,6 $45,0 $45,5 ($207,6) $105,4 $51,3 $51,8 $51,5 $49,8 $48,7 $49,6 $50,2 $50,7 $51,3 $51,8 $52,4 $80,6 
Flujo descontado ($253,6) $34,7 $41,4 $39,2 $37,0 $33,9 $32,0 $30,7 $29,6 $28,5 $27,5 $26,5 ($114,8) $55,4 $25,7 $24,7 $23,4 $21,6 $20,2 $19,6 $19,0 $18,3 $17,7 $17,0 $16,4 $24,2 
Valor presente $ 295,7                           
Beneficio costo 1,80                          
                           Evaluación recursos propios                           
Flujo de caja de la firma ($253,6) $36,6 $46,2 $46,1 $45,7 $43,9 $43,4 $43,8 $44,2 $44,6 $45,0 $45,5 ($207,6) $105,4 $51,3 $51,8 $51,5 $49,8 $48,7 $49,6 $50,2 $50,7 $51,3 $51,8 $52,4 $80,6 
Flujo de caja financiación $177,5 ($45,3) ($45,3) ($45,3) ($45,3) ($31,6) ($4,2) ($3,9) ($3,6) ($3,3) ($3,0) $0,0 $177,5 ($45,3) ($45,3) ($45,3) ($45,3) ($45,3) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Deuda $177,5 ($28,8) ($31,8) ($35,1) ($38,9) ($29,2) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) ($2,7) $0,0 $177,5 ($28,8) ($31,8) ($35,1) ($38,9) ($42,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Intereses $0,0 ($16,5) ($13,5) ($10,2) ($6,5) ($2,4) ($1,4) ($1,2) ($0,9) ($0,6) ($0,3) $0,0 $0,0 ($16,5) ($13,5) ($10,2) ($6,5) ($2,4) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Beneficio (efecto impuestos) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja del patrimonio ($76,1) ($8,7) $0,8 $0,7 $0,4 $12,3 $39,3 $39,9 $40,6 $41,3 $42,0 $45,5 ($30,1) $60,0 $6,0 $6,5 $6,1 $4,5 $48,7 $49,6 $50,2 $50,7 $51,3 $51,8 $52,4 $80,6 
Flujo descontado ($76,1) ($8,0) $0,7 $0,6 $0,3 $9,0 $27,2 $26,3 $25,5 $24,8 $24,0 $24,8 ($15,5) $29,2 $2,8 $2,8 $2,6 $1,8 $18,5 $18,0 $17,4 $16,8 $16,2 $15,6 $15,1 $22,2 
Valor presente $ 242,4                           
Beneficio costo 3,43                          
Fuente: Elaboración propia  
Anexos 150 
 
 
 
Anexo XXXVIII: Estados financieros para un vehículo híbrido-eléctrico (Escala) 
Ingresos según costos medios - Egresos según economías de escala 
PÉRDIDAS & GANANCIAS Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Ingresos operacionales $0,0 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $185,1 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $185,1 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $0,0 
Ingresos por tarifa técnica   $192,9 $191,3 $189,8 $188,4 $186,1 $184,7 $189,9 $188,6 $187,3 $186,1 $184,9 $183,7 $192,9 $191,3 $189,8 $188,4 $186,1 $184,7 $189,9 $188,6 $187,3 $186,1 $184,9 $183,7 $0,0 
Otros ingresos   $1,5 $3,1 $4,6 $1,4 $3,7 $0,4 $4,5 $1,2 $2,5 $3,7 $0,3 $1,4 $1,5 $3,1 $4,6 $1,4 $3,7 $0,4 $4,5 $1,2 $2,5 $3,7 $0,3 $1,4 $0,0 
Otros ingresos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Ingreso neto $0,0 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $185,1 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $194,4 $194,4 $194,4 $189,8 $189,8 $185,1 $194,4 $189,8 $189,8 $189,8 $185,1 $185,1 $0,0 
Costos operacionales $0,0 ($110,1) ($111,9) ($113,7) ($115,6) ($117,5) ($119,4) ($121,3) ($123,3) ($125,3) ($127,3) ($129,4) ($131,4) ($110,1) ($111,9) ($113,7) ($115,6) ($117,5) ($119,4) ($121,3) ($123,3) ($125,3) ($127,3) ($129,4) ($131,4) $0,0 
Combustible   ($34,4) ($35,0) ($35,6) ($36,3) ($36,9) ($37,6) ($38,3) ($39,0) ($39,7) ($40,5) ($41,3) ($42,2) ($34,4) ($35,0) ($35,6) ($36,3) ($36,9) ($37,6) ($38,3) ($39,0) ($39,7) ($40,5) ($41,3) ($42,2) $0,0 
Lubricante   ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) ($1,7) $0,0 
Llantas   ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) $0,0 
Mantenimiento   ($1,2) ($2,5) ($3,7) ($5,0) ($6,2) ($7,4) ($8,7) ($9,9) ($11,2) ($12,4) ($13,6) ($14,9) ($1,2) ($2,5) ($3,7) ($5,0) ($6,2) ($7,4) ($8,7) ($9,9) ($11,2) ($12,4) ($13,6) ($14,9) $0,0 
Recaudo centralizado   ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) $0,0 
Salarios   ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Utilidad bruta $0,0 $84,3 $82,5 $80,7 $74,2 $72,3 $65,7 $73,0 $66,5 $64,5 $62,4 $55,8 $53,7 $84,3 $82,5 $80,7 $74,2 $72,3 $65,7 $73,0 $66,5 $64,5 $62,4 $55,8 $53,7 $0,0 
Margen bruto 0,0% 43,4% 42,4% 41,5% 39,1% 38,1% 35,5% 37,6% 35,0% 34,0% 32,9% 30,1% 29,0% 43,4% 42,4% 41,5% 39,1% 38,1% 35,5% 37,6% 35,0% 34,0% 32,9% 30,1% 29,0% 0,0% 
Gastos administrativos $0,0 ($38,0) ($36,4) ($34,8) ($33,1) ($30,6) ($29,0) ($30,3) ($28,7) ($27,0) ($25,4) ($23,7) ($22,1) ($38,0) ($36,4) ($34,8) ($33,1) ($30,6) ($29,0) ($30,3) ($28,7) ($27,0) ($25,4) ($23,7) ($22,1) $0,0 
Servicio de estación   ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) $0,0 
Parqueadero   ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) ($7,3) $0,0 
Administración   ($9,9) ($9,5) ($9,1) ($8,6) ($8,2) ($7,8) ($8,2) ($7,8) ($7,3) ($6,9) ($6,5) ($6,1) ($9,9) ($9,5) ($9,1) ($8,6) ($8,2) ($7,8) ($8,2) ($7,8) ($7,3) ($6,9) ($6,5) ($6,1) $0,0 
Impuestos   ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) $0,0 
Seguros   ($13,4) ($12,3) ($11,1) ($10,0) ($8,9) ($7,8) ($8,8) ($7,7) ($6,5) ($5,4) ($4,3) ($3,2) ($13,4) ($12,3) ($11,1) ($10,0) ($8,9) ($7,8) ($8,8) ($7,7) ($6,5) ($5,4) ($4,3) ($3,2) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAIIDA / EBITDA $0,0 $46,3 $46,1 $45,9 $41,0 $41,6 $36,7 $42,7 $37,8 $37,4 $37,1 $32,0 $31,6 $46,3 $46,1 $45,9 $41,0 $41,6 $36,7 $42,7 $37,8 $37,4 $37,1 $32,0 $31,6 $0,0 
Margen UAIIDA 0,0% 23,8% 23,7% 23,6% 21,6% 21,9% 19,8% 22,0% 19,9% 19,7% 19,5% 17,3% 17,1% 23,8% 23,7% 23,6% 21,6% 21,9% 19,8% 22,0% 19,9% 19,7% 19,5% 17,3% 17,1% 0,0% 
Depreciación & Amortización $0,0 ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) ($16,0) $0,0 
Depreciación (Chasís)   ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) $0,0 
Depreciación (Carrocería)   ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) ($5,5) $0,0 
Depreciación (Batería)   ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) $0,0 
Amortización (activos diferidos)   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
No operacionales $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $1,2 $1,0 $1,0 $1,3 $1,6 $2,4 $5,6 $5,2 $4,8 $4,1 $3,4 $4,2 $6,2 $6,7 $7,3 $7,9 $8,4 $9,2 
Ingresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $1,2 $1,0 $1,0 $1,3 $1,6 $2,4 $5,6 $5,2 $4,8 $4,1 $3,4 $4,2 $6,2 $6,7 $7,3 $7,9 $8,4 $9,2 
Egresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAII / EBIT $0,0 $30,3 $30,1 $29,9 $25,0 $25,6 $20,7 $26,7 $23,0 $22,4 $22,1 $17,3 $17,2 $32,7 $35,7 $35,1 $29,8 $29,7 $24,1 $30,9 $28,0 $28,2 $28,4 $24,0 $24,0 $9,2 
Margen UAII 0,0% 15,6% 15,5% 15,4% 13,2% 13,5% 11,2% 13,7% 12,1% 11,8% 11,6% 9,3% 9,3% 16,8% 18,4% 18,1% 15,7% 15,6% 13,0% 15,9% 14,8% 14,8% 15,0% 12,9% 12,9% 0,0% 
Intereses & Impuestos $0,0 ($22,4) ($20,4) ($18,7) ($15,5) ($14,3) ($12,7) ($15,8) ($12,6) ($10,6) ($8,9) ($6,1) ($5,7) ($23,2) ($21,9) ($19,2) ($14,7) ($11,6) ($8,0) ($12,6) ($11,2) ($10,7) ($10,3) ($8,2) ($7,9) $0,0 
Intereses   ($18,5) ($15,6) ($13,2) ($10,8) ($8,7) ($8,7) ($10,4) ($7,5) ($4,8) ($2,4) ($0,6) $0,0 ($18,5) ($15,1) ($11,4) ($7,2) ($2,7) $0,0 ($3,5) ($2,9) ($2,2) ($1,4) ($0,5) $0,0 $0,0 
Impuestos $0,0 ($3,9) ($4,8) ($5,5) ($4,7) ($5,6) ($4,0) ($5,4) ($5,1) ($5,8) ($6,5) ($5,5) ($5,7) ($4,7) ($6,8) ($7,8) ($7,5) ($8,9) ($8,0) ($9,0) ($8,3) ($8,6) ($8,9) ($7,7) ($7,9) $0,0 
Utilidad neta $0,0 $7,9 $9,7 $11,2 $9,6 $11,3 $8,1 $10,9 $10,4 $11,8 $13,2 $11,2 $11,5 $9,5 $13,8 $15,9 $15,1 $18,1 $16,2 $18,3 $16,8 $17,4 $18,1 $15,7 $16,1 $9,2 
Utilidad neta acumulada $0,0 $7,9 $17,6 $28,8 $38,4 $49,7 $57,8 $68,7 $79,1 $90,9 $104,1 $115,3 $126,8 $136,3 $150,1 $166,1 $181,2 $199,3 $215,4 $233,8 $250,6 $268,1 $286,2 $301,9 $317,9 $327,1 
Margen neto 0,0% 4,1% 5,0% 5,8% 5,0% 6,0% 4,4% 5,6% 5,5% 6,2% 7,0% 6,0% 6,2% 4,9% 7,1% 8,2% 8,0% 9,5% 8,7% 9,4% 8,9% 9,2% 9,5% 8,5% 8,7% 0,0% 
  
Anexos 151 
 
 
 
BALANCE Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Total Activos $283,5 $267,5 $251,5 $235,5 $219,5 $203,5 $241,5 $221,9 $200,7 $185,5 $176,5 $170,0 $459,6 $430,2 $405,8 $376,5 $339,9 $303,9 $364,0 $369,2 $369,4 $371,2 $372,7 $369,0 $377,4 $370,6 
Caja $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $34,7 $29,5 $30,3 $37,3 $46,8 $68,9 $162,7 $154,3 $141,0 $120,4 $100,4 $122,5 $182,0 $198,2 $216,0 $233,5 $245,8 $270,2 $370,6 
  $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Activos corrientes $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $34,7 $29,5 $30,3 $37,3 $46,8 $68,9 $162,7 $154,3 $141,0 $120,4 $100,4 $122,5 $182,0 $198,2 $216,0 $233,5 $245,8 $270,2 $370,6 
Propiedad, planta & equipos (Chasís) $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $269,5 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $134,8 $0,0 
Depreciación acumulada (Chasís) $0,0 ($7,9) ($15,7) ($23,6) ($31,4) ($39,3) ($47,2) ($55,0) ($62,9) ($70,7) ($78,6) ($86,5) ($94,3) ($7,9) ($15,7) ($23,6) ($31,4) ($39,3) ($47,2) ($55,0) ($62,9) ($70,7) ($78,6) ($86,5) ($94,3) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Carrocería) $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $189,6 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $94,8 $0,0 
Depreciación acumulada (Carrocería) $0,0 ($5,5) ($11,1) ($16,6) ($22,1) ($27,6) ($33,2) ($38,7) ($44,2) ($49,8) ($55,3) ($60,8) ($66,4) ($5,5) ($11,1) ($16,6) ($22,1) ($27,6) ($33,2) ($38,7) ($44,2) ($49,8) ($55,3) ($60,8) ($66,4) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Batería) $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $107,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $107,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $107,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $0,0 
Depreciación acumulada (Batería) $0,0 ($2,6) ($5,2) ($7,8) ($10,4) ($13,0) ($15,6) ($2,6) ($5,2) ($7,8) ($10,4) ($13,0) ($15,6) ($2,6) ($5,2) ($7,8) ($10,4) ($13,0) ($15,6) ($2,6) ($5,2) ($7,8) ($10,4) ($13,0) ($15,6) $0,0 
Activos fijos $283,5 $267,5 $251,5 $235,5 $219,5 $203,5 $241,5 $187,2 $171,2 $155,2 $139,2 $123,2 $390,7 $267,5 $251,5 $235,5 $219,5 $203,5 $241,5 $187,2 $171,2 $155,2 $139,2 $123,2 $107,2 $0,0 
Total Pasivos $198,4 $174,5 $152,8 $130,5 $110,5 $88,0 $107,3 $80,8 $54,7 $32,9 $16,6 $5,5 $204,1 $171,0 $137,5 $99,3 $55,5 $8,9 $45,7 $40,7 $33,2 $26,0 $18,1 $7,7 $7,9 $0,0 
Impuestos por pagar $0,0 $3,9 $4,8 $5,5 $4,7 $5,6 $4,0 $5,4 $5,1 $5,8 $6,5 $5,5 $5,7 $4,7 $6,8 $7,8 $7,5 $8,9 $8,0 $9,0 $8,3 $8,6 $8,9 $7,7 $7,9 $0,0 
Pasivos corrientes $0,0 $3,9 $4,8 $5,5 $4,7 $5,6 $4,0 $5,4 $5,1 $5,8 $6,5 $5,5 $5,7 $4,7 $6,8 $7,8 $7,5 $8,9 $8,0 $9,0 $8,3 $8,6 $8,9 $7,7 $7,9 $0,0 
Obligaciones financieras $198,4 $166,3 $130,7 $91,4 $48,0 $0,0 $37,8 $31,6 $24,9 $17,4 $9,1 $0,0 $198,4 $166,3 $130,7 $91,4 $48,0 $0,0 $37,8 $31,6 $24,9 $17,4 $9,1 $0,0 $0,0 $0,0 
Requerimiento Financiero Adicional   $4,4 $17,2 $33,5 $57,8 $82,4 $65,6 $43,8 $24,7 $9,7 $1,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Pasivos de largo plazo $198,4 $170,6 $148,0 $124,9 $105,8 $82,4 $103,3 $75,4 $49,6 $27,1 $10,1 $0,0 $198,4 $166,3 $130,7 $91,4 $48,0 $0,0 $37,8 $31,6 $24,9 $17,4 $9,1 $0,0 $0,0 $0,0 
Total Patrimonio $85,0 $93,0 $98,7 $105,1 $109,0 $115,6 $134,2 $141,0 $146,0 $152,6 $159,9 $164,5 $255,5 $259,2 $268,3 $277,3 $284,4 $295,0 $318,3 $328,5 $336,2 $345,2 $354,6 $361,3 $369,5 $370,6 
Capital suscrito & pagado $85,0 $85,0 $85,0 $85,0 $85,0 $85,0 $101,2 $101,2 $101,2 $101,2 $101,2 $101,2 $186,3 $186,3 $186,3 $186,3 $186,3 $186,3 $202,5 $202,5 $202,5 $202,5 $202,5 $202,5 $202,5 $202,5 
Reservas $0,0 $0,0 $0,8 $1,8 $2,9 $3,8 $5,0 $5,8 $6,9 $7,9 $9,1 $10,4 $11,5 $12,7 $13,6 $15,0 $16,6 $18,1 $19,9 $21,5 $23,4 $25,1 $26,8 $28,6 $30,2 $31,8 
Pérdidas & ganancias acumuladas $0,0 $0,0 $3,2 $7,1 $11,5 $15,4 $19,9 $23,1 $27,5 $31,6 $36,4 $41,6 $46,1 $50,7 $54,5 $60,1 $66,4 $72,5 $79,7 $86,2 $93,5 $100,3 $107,2 $114,5 $120,8 $127,2 
Utilidad del ejercicio $0,0 $7,9 $9,7 $11,2 $9,6 $11,3 $8,1 $10,9 $10,4 $11,8 $13,2 $11,2 $11,5 $9,5 $13,8 $15,9 $15,1 $18,1 $16,2 $18,3 $16,8 $17,4 $18,1 $15,7 $16,1 $9,2 
Patrimonio $85,0 $93,0 $98,7 $105,1 $109,0 $115,6 $134,2 $141,0 $146,0 $152,6 $159,9 $164,5 $255,5 $259,2 $268,3 $277,3 $284,4 $295,0 $318,3 $328,5 $336,2 $345,2 $354,6 $361,3 $369,5 $370,6 
Cuadre del Balance $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  
                           
FLUJO DE CAJA Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Flujo de caja operacional   $46,3 $42,2 $41,1 $35,5 $36,9 $31,1 $38,7 $32,4 $32,3 $31,2 $25,5 $26,1 $40,6 $41,4 $39,1 $33,2 $34,2 $27,8 $34,8 $28,7 $29,1 $28,5 $23,1 $23,9 ($7,9) 
UAIIDA / EBITDA   $46,3 $46,1 $45,9 $41,0 $41,6 $36,7 $42,7 $37,8 $37,4 $37,1 $32,0 $31,6 $46,3 $46,1 $45,9 $41,0 $41,6 $36,7 $42,7 $37,8 $37,4 $37,1 $32,0 $31,6 $0,0 
Impuestos   $0,0 ($3,9) ($4,8) ($5,5) ($4,7) ($5,6) ($4,0) ($5,4) ($5,1) ($5,8) ($6,5) ($5,5) ($5,7) ($4,7) ($6,8) ($7,8) ($7,5) ($8,9) ($8,0) ($9,0) ($8,3) ($8,6) ($8,9) ($7,7) ($7,9) 
Flujo de la inversión ($283,5) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $38,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($283,5) $107,2 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $38,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $107,2 
Inversión (Chasís) ($134,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($134,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Carrocería) ($94,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($94,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Batería) ($53,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Ventas (Valor de salvamento chasís) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $40,4 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $40,4 
Ventas (Valor de salvamento carrocería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $28,4 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $28,4 
Ventas (Valor de salvamento batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $38,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $38,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $38,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $38,3 
Flujo de caja libre ($283,5) $46,3 $42,2 $41,1 $35,5 $36,9 ($22,8) $77,1 $32,4 $32,3 $31,2 $25,5 ($257,4) $147,8 $41,4 $39,1 $33,2 $34,2 ($26,2) $73,1 $28,7 $29,1 $28,5 $23,1 $23,9 $99,3 
Flujo de financiación $283,5 ($50,7) ($56,0) ($61,0) ($67,4) ($75,5) $17,9 ($42,4) ($38,8) ($32,5) ($25,3) ($17,3) $277,9 ($56,4) ($55,4) ($57,6) ($58,6) ($58,2) $44,9 ($17,7) ($18,8) ($18,1) ($18,4) ($18,7) ($7,9) ($8,0) 
Desembolso $198,4 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $37,8 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $198,4 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $37,8 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Amortización e Intereses $0,0 ($50,7) ($52,0) ($56,1) ($61,8) ($70,7) ($30,4) ($38,3) ($33,3) ($27,3) ($19,4) ($10,7) $0,0 ($50,7) ($50,7) ($50,7) ($50,7) ($50,7) $0,0 ($9,6) ($9,6) ($9,6) ($9,6) ($9,6) $0,0 $0,0 
Dividendos $0,0 $0,0 ($4,0) ($4,9) ($5,6) ($4,8) ($5,7) ($4,0) ($5,5) ($5,2) ($5,9) ($6,6) ($5,6) ($5,8) ($4,7) ($6,9) ($8,0) ($7,6) ($9,1) ($8,1) ($9,2) ($8,4) ($8,7) ($9,1) ($7,9) ($8,0) 
Capitalización $85,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $16,2 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $85,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $16,2 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja total $0,0 ($4,4) ($13,8) ($19,9) ($31,9) ($38,6) ($4,9) $34,7 ($6,4) ($0,2) $6,0 $8,2 $20,5 $91,4 ($14,0) ($18,5) ($25,4) ($24,1) $18,7 $55,4 $9,9 $11,1 $10,1 $4,4 $16,0 $91,3 
Necesidades de fondeo                           
Caja inicial $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $34,7 $29,5 $30,3 $37,3 $46,8 $68,9 $162,7 $154,3 $141,0 $120,4 $100,4 $122,5 $182,0 $198,2 $216,0 $233,5 $245,8 $270,2 
Caja final $0,0 ($4,4) ($13,8) ($19,9) ($31,9) ($38,6) ($4,9) $34,7 $28,3 $29,3 $36,3 $45,5 $67,3 $160,3 $148,7 $135,8 $115,6 $96,3 $119,1 $177,9 $192,0 $209,3 $226,1 $237,9 $261,8 $361,4 
Excedente $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $34,7 $28,3 $29,3 $36,3 $45,5 $67,3 $160,3 $148,7 $135,8 $115,6 $96,3 $119,1 $177,9 $192,0 $209,3 $226,1 $237,9 $261,8 $361,4 
Requerimiento de financiación $0,0 ($4,4) ($13,8) ($19,9) ($31,9) ($38,6) ($4,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Rendimientos financieros $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $1,2 $1,0 $1,0 $1,3 $1,6 $2,4 $5,6 $5,2 $4,8 $4,1 $3,4 $4,2 $6,2 $6,7 $7,3 $7,9 $8,4 $9,2 
Flujo de caja final $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $34,7 $29,5 $30,3 $37,3 $46,8 $68,9 $162,7 $154,3 $141,0 $120,4 $100,4 $122,5 $182,0 $198,2 $216,0 $233,5 $245,8 $270,2 $370,6 
Fuente: Elaboración propia  
Anexos 152 
 
 
 
Anexo XXXIX: Evaluación financiera para un vehículo híbrido-eléctrico (Escala) 
Ingresos según costos medios - Egresos según economías de escala 
COSTO DE CAPITAL Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Patrimonio $0,0 $93,0 $98,7 $105,1 $109,0 $115,6 $134,2 $141,0 $146,0 $152,6 $159,9 $164,5 $255,5 $259,2 $268,3 $277,3 $284,4 $295,0 $318,3 $328,5 $336,2 $345,2 $354,6 $361,3 $369,5 $370,6 
Deuda $0,0 $174,5 $152,8 $130,5 $110,5 $88,0 $107,3 $80,8 $54,7 $32,9 $16,6 $5,5 $204,1 $171,0 $137,5 $99,3 $55,5 $8,9 $45,7 $40,7 $33,2 $26,0 $18,1 $7,7 $7,9 $0,0 
Capital $0,0 $267,5 $251,5 $235,5 $219,5 $203,5 $241,5 $221,9 $200,7 $185,5 $176,5 $170,0 $459,6 $430,2 $405,8 $376,5 $339,9 $303,9 $364,0 $369,2 $369,4 $371,2 $372,7 $369,0 $377,4 $370,6 
Costo de deuda (Incluye escudo fiscal) 0,0% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 
Beta apalancado 0,00 1,35 1,22 1,10 1,01 0,91 0,92 0,83 0,75 0,69 0,64 0,61 0,92 0,87 0,81 0,74 0,68 0,61 0,66 0,65 0,64 0,63 0,62 0,61 0,61 0,60 
Costo de patrimonio (USD - Corriente)   11,7% 10,9% 10,2% 9,7% 9,1% 9,2% 8,6% 8,2% 7,8% 7,5% 7,4% 9,2% 8,9% 8,5% 8,1% 7,8% 7,4% 7,6% 7,6% 7,5% 7,5% 7,4% 7,3% 7,3% 7,3% 
Costo de patrimonio (COP - Corrientes)   12,3% 11,5% 10,8% 10,2% 9,6% 9,7% 9,2% 8,7% 8,3% 8,1% 7,9% 9,7% 9,4% 9,0% 8,7% 8,3% 7,9% 8,2% 8,1% 8,1% 8,0% 7,9% 7,9% 7,9% 7,8% 
Costo de patrimonio (COP - Constantes)   9,0% 8,2% 7,5% 7,0% 6,4% 6,5% 6,0% 5,5% 5,2% 4,9% 4,8% 6,5% 6,2% 5,9% 5,5% 5,1% 4,7% 5,0% 5,0% 4,9% 4,8% 4,8% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,09 1,18 1,27 1,36 1,45 1,54 1,63 1,72 1,81 1,90 1,99 2,12 2,25 2,38 2,51 2,64 2,77 2,91 3,05 3,20 3,36 3,52 3,68 3,86 4,04 
CCPP / WACC (COP - Corrientes)   8,9% 8,8% 8,7% 8,6% 8,5% 8,5% 8,4% 8,3% 8,1% 8,0% 7,9% 8,5% 8,5% 8,4% 8,2% 8,1% 7,9% 8,0% 8,0% 8,0% 7,9% 7,9% 7,8% 7,8% 7,8% 
CCPP / WACC (COP - Constantes)   5,7% 5,6% 5,5% 5,5% 5,4% 5,4% 5,2% 5,1% 5,0% 4,8% 4,7% 5,4% 5,3% 5,2% 5,1% 4,9% 4,7% 4,9% 4,8% 4,8% 4,8% 4,8% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,06 1,12 1,18 1,24 1,31 1,38 1,45 1,53 1,60 1,68 1,76 1,85 1,95 2,05 2,16 2,26 2,37 2,49 2,61 2,73 2,86 3,00 3,14 3,29 3,44 
                           Evaluación proyecto                           
Flujo de caja operacional $0,0 $32,4 $35,3 $35,3 $33,6 $32,3 $31,5 $32,5 $31,7 $30,3 $30,1 $28,6 $27,4 $38,9 $37,8 $38,5 $36,3 $34,4 $33,1 $35,6 $35,5 $34,6 $34,7 $33,2 $31,9 $14,1 
Utilidad operacional $0,0 $30,3 $30,1 $29,9 $25,0 $25,6 $20,7 $26,7 $23,0 $22,4 $22,1 $17,3 $17,2 $32,7 $35,7 $35,1 $29,8 $29,7 $24,1 $30,9 $28,0 $28,2 $28,4 $24,0 $24,0 $9,2 
Impuestos operacionales $0,0 ($10,0) ($9,9) ($9,9) ($8,3) ($8,5) ($6,8) ($8,8) ($7,6) ($7,4) ($7,3) ($5,7) ($5,7) ($10,8) ($11,8) ($11,6) ($9,8) ($9,8) ($8,0) ($10,2) ($9,2) ($9,3) ($9,4) ($7,9) ($7,9) ($3,0) 
Depreciaciones y amortizaciones $0,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $16,0 $0,0 
Variaciones en el capital de trabajo $0,0 ($3,9) ($0,9) ($0,7) $0,8 ($0,9) $1,6 ($1,4) $0,3 ($0,7) ($0,7) $1,0 ($0,2) $1,0 ($2,1) ($1,0) $0,4 ($1,5) $1,0 ($1,1) $0,7 ($0,3) ($0,3) $1,2 ($0,2) $7,9 
Flujo de caja inversión ($283,5) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $25,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($283,5) $71,8 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $25,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $71,8 
CAPEX ($283,5) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($283,5) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Venta propiedad, planta & equipos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $25,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $71,8 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $25,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $71,8 
Flujo de caja de la firma ($283,5) $32,4 $35,3 $35,3 $33,6 $32,3 ($22,5) $58,2 $31,7 $30,3 $30,1 $28,6 ($256,1) $110,7 $37,8 $38,5 $36,3 $34,4 ($20,8) $61,3 $35,5 $34,6 $34,7 $33,2 $31,9 $85,9 
Flujo descontado ($283,5) $30,7 $31,6 $30,0 $27,0 $24,7 ($16,3) $40,1 $20,7 $18,9 $17,9 $16,3 ($138,2) $56,7 $18,4 $17,8 $16,1 $14,5 ($8,4) $23,5 $13,0 $12,1 $11,6 $10,6 $9,7 $25,0 
Valor presente $ 40,4                           
Beneficio costo 1,09                          
                           Evaluación recursos propios                           
Flujo de caja de la firma ($283,5) $32,4 $35,3 $35,3 $33,6 $32,3 ($22,5) $58,2 $31,7 $30,3 $30,1 $28,6 ($256,1) $110,7 $37,8 $38,5 $36,3 $34,4 ($20,8) $61,3 $35,5 $34,6 $34,7 $33,2 $31,9 $85,9 
Flujo de caja financiación $198,4 ($46,3) ($38,2) ($36,2) ($29,9) ($32,1) $12,3 ($38,3) ($33,3) ($27,3) ($19,4) ($10,7) $198,4 ($50,7) ($50,7) ($50,7) ($50,7) ($50,7) $37,8 ($9,6) ($9,6) ($9,6) ($9,6) ($9,6) $0,0 $0,0 
Deuda $198,4 ($27,8) ($22,7) ($23,0) ($19,2) ($23,4) $21,0 ($27,9) ($25,8) ($22,5) ($17,0) ($10,1) $198,4 ($32,2) ($35,5) ($39,3) ($43,4) ($48,0) $37,8 ($6,1) ($6,8) ($7,5) ($8,3) ($9,1) $0,0 $0,0 
Intereses $0,0 ($18,5) ($15,6) ($13,2) ($10,8) ($8,7) ($8,7) ($10,4) ($7,5) ($4,8) ($2,4) ($0,6) $0,0 ($18,5) ($15,1) ($11,4) ($7,2) ($2,7) $0,0 ($3,5) ($2,9) ($2,2) ($1,4) ($0,5) $0,0 $0,0 
Beneficio (efecto impuestos) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja del patrimonio ($85,0) ($13,9) ($3,0) ($0,9) $3,6 $0,2 ($10,2) $19,8 ($1,6) $3,0 $10,8 $17,9 ($57,7) $60,0 ($12,9) ($12,2) ($14,3) ($16,2) $16,9 $51,7 $25,9 $24,9 $25,0 $23,6 $31,9 $85,9 
Flujo descontado ($85,0) ($12,8) ($2,5) ($0,7) $2,7 $0,1 ($6,6) $12,2 ($1,0) $1,6 $5,7 $9,0 ($27,2) $26,7 ($5,4) ($4,8) ($5,4) ($5,9) $5,8 $16,9 $8,1 $7,4 $7,1 $6,4 $8,3 $21,3 
Valor presente ($ 18,1)                          
Beneficio costo 0,88                          
Fuente: Elaboración propia  
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Anexo XL: Estados financieros para un vehículo eléctrico (Escala) 
Ingresos según costos medios - Egresos según economías de escala 
PÉRDIDAS & GANANCIAS Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Ingresos operacionales $0,0 $185,1 $185,1 $185,1 $185,1 $180,5 $180,5 $185,1 $185,1 $180,5 $180,5 $180,5 $175,9 $185,1 $185,1 $185,1 $185,1 $180,5 $180,5 $185,1 $185,1 $180,5 $180,5 $180,5 $175,9 $0,0 
Ingresos por tarifa técnica   $184,8 $183,4 $181,9 $180,5 $178,3 $176,9 $182,0 $180,6 $179,3 $177,9 $176,6 $175,3 $184,8 $183,4 $181,9 $180,5 $178,3 $176,9 $182,0 $180,6 $179,3 $177,9 $176,6 $175,3 $0,0 
Otros ingresos   $0,3 $1,7 $3,2 $4,6 $2,2 $3,6 $3,1 $4,5 $1,2 $2,6 $3,9 $0,6 $0,3 $1,7 $3,2 $4,6 $2,2 $3,6 $3,1 $4,5 $1,2 $2,6 $3,9 $0,6 $0,0 
Otros ingresos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Ingreso neto $0,0 $185,1 $185,1 $185,1 $185,1 $180,5 $180,5 $185,1 $185,1 $180,5 $180,5 $180,5 $175,9 $185,1 $185,1 $185,1 $185,1 $180,5 $180,5 $185,1 $185,1 $180,5 $180,5 $180,5 $175,9 $0,0 
Costos operacionales $0,0 ($102,3) ($103,7) ($105,0) ($106,4) ($107,7) ($109,1) ($110,5) ($111,8) ($113,2) ($114,6) ($116,0) ($117,4) ($118,8) ($120,2) ($121,6) ($123,0) ($124,4) ($125,8) ($127,3) ($128,7) ($130,1) ($131,6) ($133,0) ($134,5) $0,0 
Combustible   ($28,6) ($28,8) ($29,1) ($29,3) ($29,6) ($29,8) ($30,1) ($30,3) ($30,6) ($30,9) ($31,2) ($31,5) ($31,7) ($32,0) ($32,3) ($32,6) ($33,0) ($33,3) ($33,6) ($33,9) ($34,3) ($34,6) ($35,0) ($35,3) $0,0 
Lubricante   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Llantas   ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) ($1,8) $0,0 
Mantenimiento   ($1,1) ($2,2) ($3,3) ($4,4) ($5,5) ($6,6) ($7,7) ($8,8) ($9,9) ($11,1) ($12,2) ($13,3) ($14,4) ($15,5) ($16,6) ($17,7) ($18,8) ($19,9) ($21,0) ($22,1) ($23,2) ($24,3) ($25,4) ($26,5) $0,0 
Recaudo centralizado   ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) ($7,9) $0,0 
Salarios   ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) ($62,9) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Utilidad bruta $0,0 $82,8 $81,5 $80,1 $78,8 $72,8 $71,4 $74,7 $73,3 $67,3 $65,9 $64,5 $58,5 $66,4 $65,0 $63,6 $62,2 $56,1 $54,7 $57,9 $56,4 $50,4 $48,9 $47,5 $41,4 $0,0 
Margen bruto 0,0% 44,7% 44,0% 43,3% 42,5% 40,3% 39,6% 40,3% 39,6% 37,3% 36,5% 35,8% 33,3% 35,9% 35,1% 34,3% 33,6% 31,1% 30,3% 31,3% 30,5% 27,9% 27,1% 26,3% 23,5% 0,0% 
Gastos administrativos $0,0 ($40,5) ($39,1) ($37,8) ($36,4) ($34,2) ($32,9) ($34,5) ($33,2) ($31,8) ($30,4) ($29,0) ($27,7) ($38,5) ($37,1) ($35,8) ($34,4) ($32,7) ($31,4) ($33,0) ($31,7) ($30,4) ($29,1) ($27,8) ($26,5) $0,0 
Servicio de estación   ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) ($3,9) $0,0 
Parqueadero   ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) ($8,7) $0,0 
Administración   ($10,2) ($9,9) ($9,5) ($9,2) ($8,8) ($8,5) ($8,9) ($8,6) ($8,3) ($7,9) ($7,6) ($7,2) ($10,2) ($9,9) ($9,5) ($9,2) ($8,8) ($8,5) ($8,9) ($8,6) ($8,3) ($7,9) ($7,6) ($7,2) $0,0 
Impuestos   ($3,5) ($3,4) ($3,3) ($3,2) ($2,3) ($2,2) ($2,1) ($2,0) ($1,9) ($1,8) ($1,7) ($1,6) ($1,5) ($1,4) ($1,3) ($1,2) ($0,7) ($0,7) ($0,6) ($0,6) ($0,6) ($0,5) ($0,5) ($0,5) $0,0 
Seguros   ($14,2) ($13,2) ($12,3) ($11,4) ($10,5) ($9,6) ($10,8) ($9,9) ($9,0) ($8,1) ($7,1) ($6,2) ($14,2) ($13,2) ($12,3) ($11,4) ($10,5) ($9,6) ($10,8) ($9,9) ($9,0) ($8,1) ($7,1) ($6,2) $0,0 
Otros costos operacionales   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAIIDA / EBITDA $0,0 $42,3 $42,3 $42,3 $42,3 $38,5 $38,5 $40,2 $40,2 $35,5 $35,5 $35,5 $30,8 $27,9 $27,9 $27,8 $27,8 $23,4 $23,3 $24,8 $24,7 $19,9 $19,8 $19,6 $14,8 $0,0 
Margen UAIIDA 0,0% 22,9% 22,9% 22,9% 22,9% 21,3% 21,3% 21,7% 21,7% 19,7% 19,7% 19,7% 17,5% 15,1% 15,0% 15,0% 15,0% 13,0% 12,9% 13,4% 13,3% 11,0% 11,0% 10,9% 8,4% 0,0% 
Depreciación & Amortización $0,0 ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) ($12,4) $0,0 
Depreciación (Chasís)   ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) ($4,7) $0,0 
Depreciación (Carrocería)   ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) ($5,0) $0,0 
Depreciación (Batería)   ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) ($2,6) $0,0 
Amortización (activos diferidos)   $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
No operacionales $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,6 $0,1 $0,0 $0,0 $0,2 $0,6 $2,5 $2,3 $2,2 $2,1 $1,8 $2,4 $4,1 $4,4 $4,6 $4,9 $5,2 $5,6 
Ingresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,6 $0,1 $0,0 $0,0 $0,2 $0,6 $2,5 $2,3 $2,2 $2,1 $1,8 $2,4 $4,1 $4,4 $4,6 $4,9 $5,2 $5,6 
Egresos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
UAII / EBIT $0,0 $30,0 $29,9 $29,9 $29,9 $26,2 $26,1 $27,8 $28,3 $23,2 $23,1 $23,1 $18,7 $16,2 $17,9 $17,8 $17,6 $13,2 $12,7 $14,9 $16,4 $12,0 $12,0 $12,2 $7,6 $5,6 
Margen UAII 0,0% 16,2% 16,2% 16,2% 16,2% 14,5% 14,5% 15,0% 15,3% 12,9% 12,8% 12,8% 10,6% 8,7% 9,7% 9,6% 9,5% 7,3% 7,1% 8,1% 8,9% 6,7% 6,7% 6,7% 4,3% 0,0% 
Intereses & Impuestos $0,0 ($23,1) ($21,5) ($20,3) ($19,0) ($16,3) ($16,9) ($18,7) ($16,1) ($11,9) ($10,5) ($9,1) ($6,9) ($11,9) ($11,2) ($9,7) ($8,2) ($5,2) ($4,2) ($7,3) ($7,3) ($5,4) ($4,9) ($4,4) ($2,5) $0,0 
Intereses   ($19,8) ($17,4) ($15,5) ($13,5) ($11,5) ($12,4) ($14,2) ($10,1) ($6,4) ($4,3) ($2,2) ($1,0) ($9,9) ($7,9) ($5,7) ($3,6) ($1,3) $0,0 ($3,5) ($2,9) ($2,2) ($1,4) ($0,5) $0,0 $0,0 
Impuestos $0,0 ($3,4) ($4,1) ($4,8) ($5,4) ($4,8) ($4,5) ($4,5) ($6,0) ($5,6) ($6,2) ($6,9) ($5,8) ($2,1) ($3,3) ($4,0) ($4,6) ($3,9) ($4,2) ($3,8) ($4,5) ($3,2) ($3,5) ($3,8) ($2,5) $0,0 
Utilidad neta $0,0 $6,8 $8,4 $9,7 $11,0 $9,8 $9,2 $9,1 $12,2 $11,3 $12,6 $14,0 $11,8 $4,2 $6,7 $8,1 $9,4 $7,9 $8,5 $7,6 $9,1 $6,6 $7,1 $7,8 $5,1 $5,6 
Utilidad neta acumulada $0,0 $6,8 $15,2 $24,9 $35,9 $45,7 $54,9 $64,1 $76,3 $87,6 $100,2 $114,2 $126,0 $130,2 $137,0 $145,1 $154,5 $162,4 $170,9 $178,6 $187,7 $194,2 $201,4 $209,2 $214,3 $219,9 
Margen neto 0,0% 3,7% 4,5% 5,2% 5,9% 5,4% 5,1% 4,9% 6,6% 6,3% 7,0% 7,8% 6,7% 2,3% 3,6% 4,4% 5,1% 4,4% 4,7% 4,1% 4,9% 3,7% 4,0% 4,3% 2,9% 0,0% 
  
Anexos 154 
 
 
 
BALANCE Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Total Activos $302,9 $290,6 $278,2 $265,8 $253,4 $241,0 $282,6 $248,1 $222,1 $207,1 $194,8 $187,9 $328,8 $304,5 $289,8 $274,8 $259,4 $238,2 $297,0 $293,8 $293,0 $286,4 $282,2 $277,6 $277,5 $278,0 
Caja $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $16,2 $2,6 $0,0 $0,0 $5,5 $18,6 $70,9 $68,6 $66,0 $63,0 $54,1 $71,4 $118,9 $130,5 $136,2 $144,4 $152,2 $164,5 $278,0 
  $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Activos corrientes $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $16,2 $2,6 $0,0 $0,0 $5,5 $18,6 $70,9 $68,6 $66,0 $63,0 $54,1 $71,4 $118,9 $130,5 $136,2 $144,4 $152,2 $164,5 $278,0 
Propiedad, planta & equipos (Chasís) $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $162,8 $0,0 
Depreciación acumulada (Chasís) $0,0 ($4,7) ($9,5) ($14,2) ($19,0) ($23,7) ($28,5) ($33,2) ($38,0) ($42,7) ($47,5) ($52,2) ($57,0) ($61,7) ($66,5) ($71,2) ($76,0) ($80,7) ($85,5) ($90,2) ($95,0) ($99,7) ($104,5) ($109,2) ($114,0) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Carrocería) $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $172,3 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $86,2 $0,0 
Depreciación acumulada (Carrocería) $0,0 ($5,0) ($10,1) ($15,1) ($20,1) ($25,1) ($30,2) ($35,2) ($40,2) ($45,2) ($50,3) ($55,3) ($60,3) ($5,0) ($10,1) ($15,1) ($20,1) ($25,1) ($30,2) ($35,2) ($40,2) ($45,2) ($50,3) ($55,3) ($60,3) $0,0 
Propiedad, planta & equipos (Batería) $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $107,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $107,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $107,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $53,9 $0,0 
Depreciación acumulada (Batería) $0,0 ($2,6) ($5,2) ($7,8) ($10,4) ($13,0) ($15,6) ($2,6) ($5,2) ($7,8) ($10,4) ($13,0) ($15,6) ($2,6) ($5,2) ($7,8) ($10,4) ($13,0) ($15,6) ($2,6) ($5,2) ($7,8) ($10,4) ($13,0) ($15,6) $0,0 
Activos fijos $302,9 $290,6 $278,2 $265,8 $253,4 $241,0 $282,6 $231,9 $219,5 $207,1 $194,8 $182,4 $310,1 $233,6 $221,2 $208,8 $196,4 $184,1 $225,6 $174,9 $162,5 $150,2 $137,8 $125,4 $113,0 $0,0 
Total Pasivos $212,0 $192,8 $175,5 $157,6 $139,1 $122,4 $143,5 $104,4 $70,8 $50,6 $31,3 $16,7 $110,8 $88,2 $68,9 $49,2 $28,4 $3,9 $42,0 $35,4 $29,3 $20,6 $12,7 $3,8 $2,5 $0,0 
Impuestos por pagar $0,0 $3,4 $4,1 $4,8 $5,4 $4,8 $4,5 $4,5 $6,0 $5,6 $6,2 $6,9 $5,8 $2,1 $3,3 $4,0 $4,6 $3,9 $4,2 $3,8 $4,5 $3,2 $3,5 $3,8 $2,5 $0,0 
Pasivos corrientes $0,0 $3,4 $4,1 $4,8 $5,4 $4,8 $4,5 $4,5 $6,0 $5,6 $6,2 $6,9 $5,8 $2,1 $3,3 $4,0 $4,6 $3,9 $4,2 $3,8 $4,5 $3,2 $3,5 $3,8 $2,5 $0,0 
Obligaciones financieras $212,0 $177,7 $139,7 $97,7 $51,3 $0,0 $37,8 $31,6 $24,9 $17,4 $9,1 $0,0 $98,1 $82,2 $64,6 $45,2 $23,7 $0,0 $37,8 $31,6 $24,9 $17,4 $9,1 $0,0 $0,0 $0,0 
Requerimiento Financiero Adicional   $11,8 $31,6 $55,1 $82,4 $117,6 $101,2 $68,3 $39,9 $27,7 $15,9 $9,8 $6,9 $3,9 $0,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Pasivos de largo plazo $212,0 $189,5 $171,3 $152,8 $133,7 $117,6 $138,9 $99,9 $64,7 $45,1 $25,1 $9,8 $104,9 $86,1 $65,5 $45,2 $23,7 $0,0 $37,8 $31,6 $24,9 $17,4 $9,1 $0,0 $0,0 $0,0 
Total Patrimonio $90,9 $97,7 $102,7 $108,2 $114,3 $118,6 $139,1 $143,7 $151,3 $156,5 $163,5 $171,2 $218,0 $216,3 $221,0 $225,7 $231,0 $234,3 $255,0 $258,4 $263,6 $265,7 $269,6 $273,8 $275,0 $278,0 
Capital suscrito & pagado $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $90,9 $107,1 $107,1 $107,1 $107,1 $107,1 $107,1 $149,1 $149,1 $149,1 $149,1 $149,1 $149,1 $165,3 $165,3 $165,3 $165,3 $165,3 $165,3 $165,3 $165,3 
Reservas $0,0 $0,0 $0,7 $1,5 $2,5 $3,6 $4,6 $5,5 $6,4 $7,6 $8,8 $10,0 $11,4 $12,6 $13,0 $13,7 $14,5 $15,4 $16,2 $17,1 $17,9 $18,8 $19,4 $20,1 $20,9 $21,4 
Pérdidas & ganancias acumuladas $0,0 $0,0 $2,7 $6,1 $10,0 $14,4 $18,3 $22,0 $25,6 $30,5 $35,0 $40,1 $45,7 $50,4 $52,1 $54,8 $58,0 $61,8 $65,0 $68,4 $71,4 $75,1 $77,7 $80,6 $83,7 $85,7 
Utilidad del ejercicio $0,0 $6,8 $8,4 $9,7 $11,0 $9,8 $9,2 $9,1 $12,2 $11,3 $12,6 $14,0 $11,8 $4,2 $6,7 $8,1 $9,4 $7,9 $8,5 $7,6 $9,1 $6,6 $7,1 $7,8 $5,1 $5,6 
Patrimonio $90,9 $97,7 $102,7 $108,2 $114,3 $118,6 $139,1 $143,7 $151,3 $156,5 $163,5 $171,2 $218,0 $216,3 $221,0 $225,7 $231,0 $234,3 $255,0 $258,4 $263,6 $265,7 $269,6 $273,8 $275,0 $278,0 
Cuadre del Balance $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  $ 0,0  
                           
FLUJO DE CAJA Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Flujo de caja operacional   $42,3 $39,0 $38,2 $37,6 $33,1 $33,7 $35,6 $35,7 $29,5 $29,9 $29,3 $23,9 $22,1 $25,8 $24,5 $23,8 $18,8 $19,4 $20,6 $21,0 $15,5 $16,5 $16,1 $11,0 ($2,5) 
UAIIDA / EBITDA   $42,3 $42,3 $42,3 $42,3 $38,5 $38,5 $40,2 $40,2 $35,5 $35,5 $35,5 $30,8 $27,9 $27,9 $27,8 $27,8 $23,4 $23,3 $24,8 $24,7 $19,9 $19,8 $19,6 $14,8 $0,0 
Impuestos   $0,0 ($3,4) ($4,1) ($4,8) ($5,4) ($4,8) ($4,5) ($4,5) ($6,0) ($5,6) ($6,2) ($6,9) ($5,8) ($2,1) ($3,3) ($4,0) ($4,6) ($3,9) ($4,2) ($3,8) ($4,5) ($3,2) ($3,5) ($3,8) ($2,5) 
Flujo de la inversión ($302,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $38,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($140,1) $64,2 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $38,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $113,0 
Inversión (Chasís) ($162,8) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Carrocería) ($86,2) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($86,2) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Inversión (Batería) ($53,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Ventas (Valor de salvamento chasís) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $48,8 
Ventas (Valor de salvamento carrocería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $25,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $25,9 
Ventas (Valor de salvamento batería) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $38,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $38,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $38,3 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $38,3 
Flujo de caja libre ($302,9) $42,3 $39,0 $38,2 $37,6 $33,1 ($20,3) $74,0 $35,7 $29,5 $29,9 $29,3 ($116,2) $86,3 $25,8 $24,5 $23,8 $18,8 ($34,6) $59,0 $21,0 $15,5 $16,5 $16,1 $11,0 $110,5 
Flujo de financiación $302,9 ($54,1) ($61,2) ($68,5) ($77,6) ($89,2) $4,6 ($57,8) ($49,8) ($42,3) ($34,6) ($23,7) $129,1 ($34,6) ($30,5) ($29,4) ($29,1) ($29,7) $50,0 ($13,9) ($13,5) ($14,2) ($12,9) ($13,2) ($3,9) ($2,5) 
Desembolso $212,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $37,8 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $98,1 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $37,8 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Amortización e Intereses $0,0 ($54,1) ($57,7) ($64,3) ($72,8) ($83,7) ($44,5) ($53,2) ($45,3) ($36,2) ($29,0) ($17,4) ($4,0) ($28,7) ($28,4) ($26,1) ($25,0) ($25,0) $0,0 ($9,6) ($9,6) ($9,6) ($9,6) ($9,6) $0,0 $0,0 
Dividendos $0,0 $0,0 ($3,4) ($4,2) ($4,8) ($5,5) ($4,9) ($4,6) ($4,6) ($6,1) ($5,6) ($6,3) ($7,0) ($5,9) ($2,1) ($3,4) ($4,0) ($4,7) ($4,0) ($4,3) ($3,8) ($4,5) ($3,3) ($3,6) ($3,9) ($2,5) 
Capitalización $90,9 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $16,2 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $42,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $16,2 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja total $0,0 ($11,8) ($22,2) ($30,3) ($40,1) ($56,1) ($15,7) $16,2 ($14,2) ($12,9) ($4,7) $5,5 $12,9 $51,6 ($4,7) ($4,9) ($5,3) ($11,0) $15,4 $45,1 $7,5 $1,3 $3,6 $2,9 $7,1 $108,0 
Necesidades de fondeo                           
Caja inicial $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $16,2 $2,6 $0,0 $0,0 $5,5 $18,6 $70,9 $68,6 $66,0 $63,0 $54,1 $71,4 $118,9 $130,5 $136,2 $144,4 $152,2 $164,5 
Caja final $0,0 ($11,8) ($22,2) ($30,3) ($40,1) ($56,1) ($15,7) $16,2 $2,0 ($10,3) ($4,7) $5,5 $18,4 $70,3 $66,2 $63,7 $60,7 $52,0 $69,5 $116,4 $126,4 $131,7 $139,8 $147,3 $159,3 $272,4 
Excedente $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $16,2 $2,0 $0,0 $0,0 $5,5 $18,4 $70,3 $66,2 $63,7 $60,7 $52,0 $69,5 $116,4 $126,4 $131,7 $139,8 $147,3 $159,3 $272,4 
Requerimiento de financiación $0,0 ($11,8) ($22,2) ($30,3) ($40,1) ($56,1) ($15,7) $0,0 $0,0 ($10,2) ($4,7) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Rendimientos financieros $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,6 $0,1 $0,0 $0,0 $0,2 $0,6 $2,5 $2,3 $2,2 $2,1 $1,8 $2,4 $4,1 $4,4 $4,6 $4,9 $5,2 $5,6 
Flujo de caja final $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $16,2 $2,6 $0,0 $0,0 $5,5 $18,6 $70,9 $68,6 $66,0 $63,0 $54,1 $71,4 $118,9 $130,5 $136,2 $144,4 $152,2 $164,5 $278,0 
Fuente: Elaboración propia  
Anexos 155 
 
 
 
Anexo XLI: Evaluación financiera para un vehículo eléctrico (Escala) 
Ingresos según costos medios - Egresos según economías de escala 
COSTO DE CAPITAL Año  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10 Año 11 Año 12 Año 13 Año 14 Año 15 Año 16 Año 17 Año 18 Año 19 Año 20 Año 21 Año 22 Año 23 Año 24 Año 25 
Patrimonio $0,0 $97,7 $102,7 $108,2 $114,3 $118,6 $139,1 $143,7 $151,3 $156,5 $163,5 $171,2 $218,0 $216,3 $221,0 $225,7 $231,0 $234,3 $255,0 $258,4 $263,6 $265,7 $269,6 $273,8 $275,0 $278,0 
Deuda $0,0 $192,8 $175,5 $157,6 $139,1 $122,4 $143,5 $104,4 $70,8 $50,6 $31,3 $16,7 $110,8 $88,2 $68,9 $49,2 $28,4 $3,9 $42,0 $35,4 $29,3 $20,6 $12,7 $3,8 $2,5 $0,0 
Capital $0,0 $290,6 $278,2 $265,8 $253,4 $241,0 $282,6 $248,1 $222,1 $207,1 $194,8 $187,9 $328,8 $304,5 $289,8 $274,8 $259,4 $238,2 $297,0 $293,8 $293,0 $286,4 $282,2 $277,6 $277,5 $278,0 
Costo de deuda (Incluye escudo fiscal) 0,0% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 7,1% 
Beta apalancado 0,00 1,39 1,29 1,19 1,09 1,01 1,01 0,89 0,79 0,73 0,68 0,64 0,80 0,76 0,73 0,69 0,65 0,61 0,67 0,66 0,64 0,63 0,62 0,61 0,60 0,60 
Costo de patrimonio (USD - Corriente)   12,0% 11,3% 10,7% 10,2% 9,7% 9,7% 9,0% 8,4% 8,1% 7,7% 7,5% 8,5% 8,3% 8,0% 7,8% 7,6% 7,3% 7,7% 7,6% 7,6% 7,5% 7,4% 7,3% 7,3% 7,3% 
Costo de patrimonio (COP - Corrientes)   12,5% 11,9% 11,3% 10,7% 10,3% 10,3% 9,5% 8,9% 8,6% 8,3% 8,0% 9,0% 8,8% 8,6% 8,3% 8,1% 7,9% 8,2% 8,1% 8,1% 8,0% 7,9% 7,8% 7,8% 7,8% 
Costo de patrimonio (COP - Constantes)   9,2% 8,6% 8,0% 7,5% 7,1% 7,1% 6,4% 5,8% 5,4% 5,1% 4,9% 5,8% 5,6% 5,4% 5,2% 5,0% 4,7% 5,1% 5,0% 4,9% 4,9% 4,8% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,09 1,19 1,28 1,38 1,47 1,58 1,68 1,78 1,87 1,97 2,06 2,18 2,31 2,43 2,56 2,68 2,81 2,95 3,10 3,25 3,41 3,58 3,74 3,92 4,10 
CCPP / WACC (COP - Corrientes)   8,9% 8,8% 8,8% 8,7% 8,6% 8,6% 8,5% 8,3% 8,2% 8,1% 8,0% 8,4% 8,3% 8,2% 8,1% 8,0% 7,8% 8,0% 8,0% 8,0% 7,9% 7,9% 7,8% 7,8% 7,8% 
CCPP / WACC (COP - Constantes)   5,7% 5,7% 5,6% 5,5% 5,5% 5,5% 5,3% 5,2% 5,1% 4,9% 4,8% 5,2% 5,1% 5,0% 5,0% 4,8% 4,7% 4,9% 4,9% 4,8% 4,8% 4,7% 4,7% 4,7% 4,7% 
Deflactor (COP - Constantes) 1,00 1,06 1,12 1,18 1,25 1,31 1,39 1,46 1,53 1,61 1,69 1,77 1,87 1,96 2,06 2,16 2,27 2,37 2,49 2,61 2,74 2,87 3,00 3,15 3,29 3,45 
                           Evaluación proyecto                           
Flujo de caja operacional $0,0 $29,1 $31,7 $31,8 $31,8 $30,5 $30,2 $31,0 $29,8 $28,4 $27,2 $27,2 $26,0 $26,9 $23,2 $23,6 $23,5 $21,9 $20,6 $22,8 $22,7 $21,6 $20,2 $20,2 $18,8 $6,3 
Utilidad operacional $0,0 $30,0 $29,9 $29,9 $29,9 $26,2 $26,1 $27,8 $28,3 $23,2 $23,1 $23,1 $18,7 $16,2 $17,9 $17,8 $17,6 $13,2 $12,7 $14,9 $16,4 $12,0 $12,0 $12,2 $7,6 $5,6 
Impuestos operacionales $0,0 ($9,9) ($9,9) ($9,9) ($9,9) ($8,6) ($8,6) ($9,2) ($9,4) ($7,7) ($7,6) ($7,6) ($6,2) ($5,3) ($5,9) ($5,9) ($5,8) ($4,3) ($4,2) ($4,9) ($5,4) ($4,0) ($4,0) ($4,0) ($2,5) ($1,8) 
Depreciaciones y amortizaciones $0,0 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $12,4 $0,0 
Variaciones en el capital de trabajo $0,0 ($3,4) ($0,8) ($0,6) ($0,6) $0,6 $0,3 $0,0 ($1,5) $0,5 ($0,7) ($0,7) $1,1 $3,7 ($1,2) ($0,7) ($0,7) $0,7 ($0,3) $0,4 ($0,7) $1,2 ($0,3) ($0,3) $1,3 $2,5 
Flujo de caja inversión ($302,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $25,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($140,1) $43,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $25,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $75,7 
CAPEX ($302,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($140,1) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($53,9) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 ($0,0) $0,0 
Venta propiedad, planta & equipos $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $25,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $43,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $25,7 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $75,7 
Flujo de caja de la firma ($302,9) $29,1 $31,7 $31,8 $31,8 $30,5 ($23,8) $56,7 $29,8 $28,4 $27,2 $27,2 ($114,2) $69,9 $23,2 $23,6 $23,5 $21,9 ($33,3) $48,5 $22,7 $21,6 $20,2 $20,2 $18,8 $82,0 
Flujo descontado ($302,9) $27,5 $28,3 $27,0 $25,5 $23,2 ($17,2) $38,9 $19,4 $17,6 $16,1 $15,3 ($61,2) $35,7 $11,2 $10,9 $10,4 $9,2 ($13,4) $18,6 $8,3 $7,5 $6,7 $6,4 $5,7 $23,8 
Valor presente ($ 1,3)                          
Beneficio costo 1,00                          
                           Evaluación recursos propios                           
Flujo de caja de la firma ($302,9) $29,1 $31,7 $31,8 $31,8 $30,5 ($23,8) $56,7 $29,8 $28,4 $27,2 $27,2 ($114,2) $69,9 $23,2 $23,6 $23,5 $21,9 ($33,3) $48,5 $22,7 $21,6 $20,2 $20,2 $18,8 $82,0 
Flujo de caja financiación $212,0 ($42,3) ($35,5) ($34,0) ($32,7) ($27,6) $9,0 ($53,2) ($45,3) ($26,0) ($24,3) ($17,4) $94,1 ($28,7) ($28,4) ($26,1) ($25,0) ($25,0) $37,8 ($9,6) ($9,6) ($9,6) ($9,6) ($9,6) $0,0 $0,0 
Deuda $212,0 ($22,6) ($18,2) ($18,5) ($19,2) ($16,1) $21,4 ($39,0) ($35,2) ($19,7) ($20,0) ($15,2) $95,1 ($18,9) ($20,5) ($20,4) ($21,5) ($23,7) $37,8 ($6,1) ($6,8) ($7,5) ($8,3) ($9,1) $0,0 $0,0 
Intereses $0,0 ($19,8) ($17,4) ($15,5) ($13,5) ($11,5) ($12,4) ($14,2) ($10,1) ($6,4) ($4,3) ($2,2) ($1,0) ($9,9) ($7,9) ($5,7) ($3,6) ($1,3) $0,0 ($3,5) ($2,9) ($2,2) ($1,4) ($0,5) $0,0 $0,0 
Beneficio (efecto impuestos) $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 $0,0 
Flujo de caja del patrimonio ($90,9) ($13,2) ($3,9) ($2,2) ($0,9) $2,9 ($14,8) $3,6 ($15,4) $2,4 $2,9 $9,7 ($20,1) $41,2 ($5,3) ($2,4) ($1,5) ($3,1) $4,4 $38,9 $13,0 $12,0 $10,5 $10,6 $18,8 $82,0 
Flujo descontado ($90,9) ($12,1) ($3,3) ($1,7) ($0,7) $1,9 ($9,4) $2,1 ($8,7) $1,3 $1,5 $4,7 ($9,2) $17,9 ($2,2) ($1,0) ($0,6) ($1,1) $1,5 $12,5 $4,0 $3,5 $2,9 $2,8 $4,8 $20,0 
Valor presente ($ 59,2)                          
Beneficio costo 0,58                          
Fuente: Elaboración propia 
Anexos 156
 
 
 
 
